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I — Introducéo

Todo ano 0 homem emite na atmosfera aproximadamente 7 bilhGes de toneladas de Géas

Carbonico.

Devido a grande preocupacdo com a degradagdo do meio ambiente, em 1997, durante a
Terceira Conferéncia das Nagdes Unidas sobre Mudancas Climéticas realizada na cidade
japonesa de Kyoto foi criado Protocolo de Kyoto, assinado por representantes de mais de 160
paises como complemento a Conferéncia das Nacbes Unidas sobre Meio Ambiente e

desenvolvimento (ECO 92), realizada no Rio de Janeiro, em 1992,

O objetivo do Protocolo de Kyoto é a reducdo da concentracdo dos gases causadores do
efeito estufa na atmosfera. Assim, os paises desenvolvidos se comprometeram a reduzir suas
emissOes de Gases de Efeito Estufa (GEE) em 5,2% em relagdo aos niveis de 1990, durante o
periodo compreendido entre os anos de 2008 e 2012. Para tanto, existem algumas alternativas
para auxiliad-los no cumprimento de suas metas, chamadas mecanismos de flexibilizagdo. Visando

evitar o comprometimento da economia daqueles paises, o Protocolo estabeleceu que, caso seja



impossivel atingir as metas estabelecidas por meio da reducdo das emissdes dos gases, 0s paises

poderdo comprar créditos de outras nag¢des que possuam projetos de Mecanismo de

Desenvolvimento Limpo (MDL).

Il — O Protocolo de Kyoto e 0 Mecanismo de Desenvolvimento Limpo

O Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL) € um mecanismo de flexibilizacdo

previsto no artigo 12" do Protocolo de Kyoto, cuja proposta consiste em que cada tonelada de

! “Artigo 12

1.
2.

10.

Fica definido um mecanismo de desenvolvimento limpo.
O objetivo do mecanismo de desenvolvimento limpo deve ser assistir as Partes ndao incluidas no
Anexo | para que atinjam o desenvolvimento sustentavel e contribuam para o objetivo final da
Convencédo, e assistir as Partes incluidas no Anexo | para que cumpram Seus COMPromissos
quantificados de limitacdo e reducdo de emissGes, assumidos no Artigo 3.
Sob 0 mecanismo de desenvolvimento limpo:
@) As Partes ndo incluidas no Anexo | beneficiar-se-do de atividades de projetos que resultem
em redugdes certificadas de emissdes; e

(b) As partes incluidas no Anexo | podem utilizar as redugdes certificadas de emissGes,
resultantes de tais atividades de projetos, para contribuir com o cumprimento de parte de seus
compromissos quantificados de limitagdo e reducdo de emissdes, assumidos no Artigo 3, como
determinado pela Conferéncia das Partes na qualidade de reunido das Partes deste Protocolo.

O mecanismo de desenvolvimento limpo deve sujeitar-se a autoridade e orientacdo da Conferéncia
das Partes na qualidade de reunido das Partes deste Protocolo e a supervisdo de um conselho executivo
do mecanismo de desenvolvimento limpo.

As reducgdes de emissbes resultantes de cada atividade de projeto devem ser certificadas por
entidades operacionais a serem designadas pela Conferéncia das Partes na qualidade de reunido das
Partes deste Protocolo, com base em:

@) Participacgdo voluntaria aprovada por cada Parte envolvida;

(b) Beneficios reais, mensuraveis e de longo prazo relacionados com a mitigacdo da mudanca

do clima; e

(c) Reducdes de emissGes que sejam adicionais as que ocorreriam na auséncia da atividade

certificada de projeto.

O mecanismo de desenvolvimento limpo deve prestar assisténcia quanto & obtencéo de fundos para
atividades certificadas de projetos quando necessario.

A Conferéncia das Partes na qualidade de reunido das Partes deste Protocolo deve, em sua primeira
sessdo, elaborar modalidades e procedimentos com o objetivo de assegurar transparéncia, eficiéncia e
prestacdo de contas das atividades de projetos por meio de auditorias e verificagdes independentes.

A Conferéncia das Partes na qualidade de reunido das Partes deste Protocolo deve assegurar que
uma fragdo dos fundos advindos de atividades de projetos certificadas seja utilizada para cobrir
despesas administrativas, assim como assistir as Partes paises em desenvolvimento que sejam
particularmente vulnerdveis aos efeitos adversos da mudancga do clima para fazer face aos custos de
adaptacéo.

A participacdo no mecanismo de desenvolvimento limpo, incluindo nas atividades mencionadas no
paragrafo 3(a) acima e na aquisi¢cdo de reduces certificadas de emissdo, pode envolver entidades
privadas e/ou publicas e deve sujeitar-se a qualquer orientacdo que possa ser dada pelo conselho
executivo do mecanismo de desenvolvimento limpo.

Redugdes certificadas de emissdes obtidas durante o periodo do ano 2000 até o inicio do primeiro
periodo de compromisso podem ser utilizadas para auxiliar no cumprimento das responsabilidades
relativas ao primeiro periodo de compromisso”.



CO2 equivalente deixada de ser emitida ou retirada da atmosfera por um pais em
desenvolvimento podera ser negociada no mercado mundial, criando um novo atrativo para a
reducdo das emissdes globais. O MDL ¢, pois, medida prevista pelo protocolo de Kyoto que visa
reduzir as emissdes de gases de efeito estufa - GEE e promover o desenvolvimento sustentavel

em paises em desenvolvimento.

Pelo MDL os paises ricos compram o “direito de poluir”, investindo em projetos que sao
postos em pratica nos paises em desenvolvimento e, ap0s, utilizando os créeditos (Certificados de
Emissdes Reduzidas— CERS) para reduzir suas obrigacdes; ou seja, 0S paises ricos podem se
manter dentro dos limites das metas estabelecidas pelo Protocolo de Kyoto ao financiar projetos

de reducdes em paises em desenvolvimento, recebendo os chamados Créditos de Carbono.

Naturalmente, h4 uma série de critérios para reconhecimento desses projetos, como por
exemplo, estarem alinhados as premissas de desenvolvimento sustentdvel do pais em

desenvolvimento (ou pais hospedeiro), definidos por uma Autoridade Nacional Designada (AND)

111 - O mercado de Créditos de Carbono e as formas de circulacéo de Certificados de
Emissbes Reduzidas (CERs)

Os Créditos de Carbono sdo certificados que autorizam o “direito de poluir”. O principio é
simples. O Protocolo de Kyoto obrigou os paises industrializados (responséveis por 80% da

poluicdo mundial), a diminuirem suas emissdes de gases formadores do efeito estufa.

As agéncias de protecdo ambiental reguladoras emitem certificados autorizando emissdes
de toneladas de dioxido de enxofre, mondxido de carbono e outros gases poluentes. Inicialmente,
selecionam-se industrias que mais poluem no pais e, a partir dai, sdo estabelecidas metas para a
reducdo de suas emissdes. As empresas recebem bonus negociaveis na propor¢do de suas
responsabilidades, sendo que cada bodnus equivale a uma tonelada de poluentes. Quem nao
cumpre as metas de redugdo progressiva estabelecidas por lei, tem de comprar certificados das
empresas mais bem sucedidas. Esses certificados podem ser comercializados de varias formas,

inclusive nas Bolsas de Valores e de Mercadorias.



No mundo inteiro h& varias empresas especializadas no desenvolvimento de projetos que
reduzem o nivel de gas carbénico na atmosfera, bem como na negociacdo de certificados de
emissdo do gas. Essas empresas visam a venda das cotas dos paises em desenvolvimento — 0s
quais, em geral, emitem menos poluentes — aos paises desenvolvidos, 0s quais poluem mais.
Enfim, essas empresas se preparam para negociar contratos de compra e venda de certificados

que conferem aos paises desenvolvidos o direito de poluir.

Pois bem. O mercado de créditos de carbono ou mercado de carbono é o termo popular
utilizado para denominar os sistemas de negociacdo de unidades de reducao de emissdes de gases
de efeito estufa (GEES).

No ambito do Protocolo de Kyoto ha dois tipos de mercado de carbono, sendo que um

deles é o mercado de créditos gerados por projetos de reducdo de emissdes (projetos de MDL).

Este mercado, apesar de ainda dar os seus primeiros passos, tem pela frente uma
perspectiva de enorme crescimento e o perfil dos negociantes ja estd bem definido. Os
compradores sdo 0s paises com economia desenvolvida e os vendedores sdo paises que ainda
estdo em desenvolvimento. A tendéncia é, portanto, que haja uma forte demanda por paises
industrializados e uma expectativa futura de que esse mercado venha a se tornar uma grande

fonte de investimentos, do ponto de vista estritamente financista.

A troca de créditos de cotas entre paises desenvolvidos, que estabelecem limites ao
“direito de poluir”, pode ser transformada em titulos comercializaveis em mercados de balcédo
(contratos de gaveta) ou em mercados organizados (Bolsas, Interbancéarios, Intergovernamentais

etc).

O mercado de carbono funciona sob as regras do Protocolo de Kyoto, o qual, conforme ja
aduzido, possui mecanismos de flexibilizacdo para auxiliar na redugdo das emissdes de gases do
efeito estufa. Um desses mecanismos é o MDL, o qual estabelece o mercado de carbono. Este
mercado funciona através da comercializacdo de emissdes de gases do efeito estufa em bolsas
(exchanges), onde os paises desenvolvidos, os quais devem cumprir compromissos de reducéo da

emissao desses gases, compram Créditos de Carbono de paises em desenvolvimento.



Por sua vez, o mercado de Certificado de Emissdo Reduzida (CER) é o mercado gerado
pelas transacbes de compra e venda de CER, que é uma unidade emitida pelo Conselho
Executivo do MDL (ONU), em decorréncia da atividade de um projeto de MDL.

Assim, as empresas poluidoras compram em bolsa ou diretamente das empresas
empreendedoras as toneladas de carbono sequestradas ou ndo emitidas através do bonus
Certificado de Reducédo de Emissdes. Em agosto de 2006 cada tonelada de carbono era cotada
entre 15 e 18 euros e a previsdo é de que entre os anos de 2008 e 2012, o valor da tonelada de

carbono atinja 30 ou 40 euros.

As quantidades de toneladas de CO2 ou outros gases economizadas ou sequestradas da
atmosfera s@o calculadas por empresas especializadas de acordo com determinacdes de érgéos
técnicos da ONU. Por exemplo, uma tonelada de 6leo diesel trocado por biodiesel gera o direito a
3,5 toneladas de créditos; um hectare de floresta de eucalipto absorve por hectare, por ano, 12
toneladas de géas carbbnico; um grande aterro sanitario que capte o metano e o transforme em

eletricidade, pode ter o direito a milhdes de toneladas de créditos por ano.

Segundo Miguez®, “a regulamentacdo do Mecanismo de Desenvolvimento Limpo, na
pratica, permite o desenvolvimento de diversos esquemas de projetos: a) unilateral: um pais em
desenvolvimento (ou entidades legais autorizadas) adquire certificados de outro pais em
desenvolvimento (ou entidades legais autorizadas) para negociacdo futura a um pais
desenvolvido (ou entidades legais autorizadas), ou um pais em desenvolvimento (ou entidades
legais autorizadas) adquire certificados de projetos implementados no proprio pais para
negociagdo posterior a um pais desenvolvido (ou entidades legais autorizadas); b) bilateral: um
pais em desenvolvimento (ou entidades legais autorizadas) negocia diretamente com um pais
desenvolvido (ou entidades legais autorizadas); e c¢) multilateral: paises desenvolvidos (ou
entidades legais autorizadas) podem se reunir em fundos de investimentos (como no Fundo
Protdtipo de Carbono do Banco Mundial) e adquirir certificados de um pais em desenvolvimento

(ou entidades legais autorizadas) ou paises (ou entidades legais autorizadas) podem estabelecer

2 Miguez, José Domingos Gonzalez. O Acordo de Marrakesh e a Regulamentacdo do Mecanismo de

Desenvolvimento Limpo. Disponibilizado em http://www.forumclimabr.org.br/artigo_jose_domingos.htm.



centros de intercambios (Bolsas ou "clearing houses", incluindo Internet) onde certificados séo

negociados (compra e venda)”.

Um estudo elaborado pela OCDE® para o MDL mostra que o modelo unilateral de
implementagdo admitido na Conferéncia das Partes supde o desenvolvimento e o financiamento
de projetos de MDL a cargo dos paises em desenvolvimento sem a participacdo de instituicdes
dos paises do Anexo | na elaboracdo e no financiamento do projeto de MDL. Supde, ainda, que
0s paises Partes do ndo-Anexo | podem utilizar-se de fundos proprios voltados a redugéo
adicional de emissdes dos gases de efeito estufa e os beneficios provenientes das atividades de
projetos de MDL, apdés a sua certificacdo, caberiam aos paises em desenvolvimento que
financiaram e desenvolveram o0s projetos. Por fim, supde que os CER emitidos podem ser
comercializados pelos paises em desenvolvimento diretamente com os setores publicos e
privados (governos e/ou empresas) dos paises desenvolvidos (Partes do Anexo 1), sem
intermediérios, ou podem ser leiloados mediante instrumentos semelhantes aos dos fundos
centralizados, sob a supervisdo do Conselho Executivo, desde que por ocasido da aquisicdo ou
transferéncia dos CERs e, no momento da transagdo, tenham sido atendidos os critérios de

elegibilidade.

Portanto, poder-se-ia concluir que o modelo unilateral seja mais atrativo aos paises em
desenvolvimento que possuam tanto capacidade técnica como recursos para investir no
desenvolvimento de projetos de MDL, uma vez que os principais investidores e 0s proprios

beneficiados seriam eles mesmos.

Em se tratando do modelo bilateral para a implantacdo financeira de projetos de MDL, o
estudo indica que investidores dos paises desenvolvidos podem participar diretamente no
desenvolvimento, financiamento e operacionalizacdo dos projetos de MDL. Esse modelo permite
a participacdo conjunta de investidores, empreendedores e paises em desenvolvimento nos
projetos. Naturalmente, nesse caso, apds a certificacdo dos projetos, os beneficios provenientes

da comercializacdo dos CERs deverdo ser compartilhados pelos investidores e empreendedores.

3 OCDE (2000) COM/ENV/EPOC/IE/SLT (2000)2, Designing the Clean Development Mechanism:
Operational and Institutional Issues.



Neste modelo, geralmente empresas multinacionais dos paises Partes do Anexo |
destinam recursos a geracdo e implantacdo dos projetos de MDL por meio de investimentos
baseados em contratos firmados entre 0s préprios investidores e 0s paises em desenvolvimento,

0s quais recebem esses investimentos.

No modelo multilateral para a implantacdo financeira de projeto de MDL tem-se, de um
lado, os investidores dos paises Partes do Anexo | e, de outro lado, o desenvolvimento e

financiamento do projeto.

Os investidores dos paises desenvolvidos Partes do Anexo | reinem-se em fundos de
investimentos com o objetivo de obter os CERs. O escopo desse modelo é exatamente dificultar a
negociacgdo direta dos futuros CERs entre as partes envolvidas. Assim, o objetivo desse modelo €
a centralizacdo da comercializacdo dos créditos obtidos em razdo da reducdo das emissdes de
gases de efeito estufa. Desta forma, os investidores recebem os certificados emitidos de forma

proporcional ao investimento liquido realizado.

I11.1 - O Contrato Internacional de Compra e Venda de Créditos de Carbono

Antes de se iniciar o estudo de um negdcio juridico especifico, qual seja o contrato de

compra e venda de CER, faz-se mister aclarar o significado do termo contrato, de forma geral.

Contrato nada mais € do que um negdcio juridico bilateral, ou seja, um “acordo de duas
OU mais pessoas para, entre si, constituir, regular ou extinguir uma relagdo juridica de natureza

patrimonial”.®

“Contrato (...) Expressa, assim, a idéia do ajuste, da convencdo, do pacto, ou da
transacdo firmada ou acordada entre duas ou mais pessoas para um fim qualquer, ou seja,
adquirir, resguardar, modificar ou extinguir direitos. O contrato, pois, ocorre quando as partes
contratantes, reciprocamente, ou uma delas, assumem a obrigacdo de dar, fazer ou nédo fazer

alguma coisa.

Andrade, Darcy Bessone de Oliveira. Do contrato — Teoria geral, 3% ed. Rio de Janeiro: Forense, 1987, p.
21.



Evidencia-se, por isso, que o contrato tem pé efeito principal a criacdo de obrigacGes,
que sdo assumidas pelas partes contratantes ou por uma delas. Em razdo disso,
fundamentalmente, o concurso de vontades das partes contratantes (consentimento) mostra-se

elemento de valia para a sua feitura”.’

Atualmente, as relagfes juridicas entre as empresas dos paises desenvolvidos e em
desenvolvimento relativas a compra e venda de créditos de carbono séo realizadas por Contratos
Internacionais de Compra e Venda de Crédito, ou ERPA — Emission Reduction Purchase

Agreement, com a geracao de direitos e deveres oriundos de um negdcio juridico internacional.

Esses instrumentos sdo acordos bilaterais celebrados entre empresas situadas em paises
distintos. Nos casos em que o comprador é o proprio governo de um pais desenvolvido, s&o
estabelecidos fundos de investimento, custodiados e administrados por instituicbes financeiras

multilaterais como, por exemplo, o Banco Mundial.

Segundo Maria Helena Diniz® “Ter-se-a contrato de compra e venda internacional se a
mercadoria vendida for entregue em um pais diverso daquele em que se encontrar no momento
da oferta, aceitacdo ou concluséo do contrato, ou estiver situada ou tiver de ser transportada
entre territorios de varios Estados, ou, ainda, se 0s atos de proposta e aceitacdo se realizarem
em territorios de Estados diferentes.” Para Irineu Strenger’, contratos internacionais s&o
manifestacOes de vontade que visam relagdes patrimoniais e cujos elementos estejam vinculados
a sistemas juridicos extraterritoriais, pela forca do domicilio, nacionalidade, sede principal dos
negaocios, lugar dos contratos, lugar da execucdo ou qualquer circunstancia que exprima um liame

indicativo de Direito Aplicavel.

Com efeito, os contratos de compra e venda de créditos de carbono, além de se

submeterem as regras estipuladas pelo Protocolo de Kyoto, ndo podem se furtar aos desafios

s De Placido e Silva. Vocabulério juridico. Rio de Janeiro: Forense, 1975, v. I. p. 430, citado por Frangetto,

Flavia Witkowiski — Gazani, Flavio Rufino. Viabilizag&o juridica do Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL)
no Brasil — O Protocolo de Kyoto e a cooperacao internacional. S&o Paulo: Peirdpolis; Brasilia, DF: IIEB — Instituto
Internacional de Educacédo do Brasil, 2002, p.103.

6

Diniz, Maria Helena. Tratado tedrico e pratico dos contratos, 6% ed., v. 1, Sdo Paulo: Saraiva, 2006, p. 603.

Strenger, Irineu. Contratos Internacionais do Comércio. Séo Paulo: Ltr, 1998, p. 100



inerentes a teoria dos contratos internacionais em geral, tais como a determinacéo do direito, dos

usos e dos costumes aplicaveis, o foro competente ou a utilizacdo da arbitragem etc.

No que se refere ao direito aplicavel, a Lei de Introducdo ao Cddigo Civil (LICC) dispde,

em seu artigo 9° e seus paragrafos que:

“Art. 9°. Para qualificar e reger as obrigagdes, aplicar-se-a a lei do pais em que se

constituirem.

8§ 1° Destinando-se a obrigagdo a ser executada no Brasil e dependendo de forma
essencial, sera esta observada, admitidas as peculiaridades da lei estrangeira quanto aos

requisitos extrinsecos do ato.

8 2° A obrigacdo resultante do contrato reputa-se constituida no lugar em que residir o
proponente.”

Por sua vez, dispde o artigo 435, do Codigo Civil patrio que “reputar-se-a celebrado o

contrato no lugar em que foi proposto.”

Percebe-se, portanto, que o lugar da celebracdo do contrato assume relevancia em se
tratando de relac@es juridicas pertinentes ao direito privado internacional, pois a lei aplicavel a
contratacdo, conforme determinado pelo ordenamento juridico brasileiro, serd a do pais em que
houve a proposta, e ndo a daquele em que se deu a concluséo do contrato por forca da resposta
vinda da empresa aceitante. Segundo Fabricio Zamprogna Matiello®, “N&o se pode confundir o
tempo de ultimacdo do contrato com o lugar em que se reputa celebrado. Quanto aquele,
preferiu o legislador adotar a teoria da expedigdo (com excegOes), entre ausentes, e a da
manifestacdo volitiva imediata, entre presentes. Ja quanto a este, escolheu o local da propositura
como sendo o da celebragdo do contrato. Assim, um mesmo contrato pode passar a produzir
efeitos a partir da conclusdo operada em determinado lugar e, ndo obstante, ter sua vida
disciplinada pelas leis de outro local...” como nos contratos de compra e venda de crédito de

carbono, normalmente as partes possuem domicilio em paises diferentes, devera ser observado o

8 Matiello, Fabricio Zamprogna. Cédigo civil comentado: Lei n° 10.406, de 10/01/2002, 22 ed., S&o Paulo:
Ltr, 2005, p. 290.



local de onde partiu a proposta, para se concluir acerca da legislacao aplicavel aquela relacdo

juridica especifica.

Com relacdo ao foro aplicavel, ou ainda a utilizacdo da arbitragem, tem-se que esta é
largamente utilizada em contratos internacionais, inclusive como meio de solucdo de quaisquer
controvérsias, tendo em vista a celeridade, a especialidade dos arbitros e o critério de
confidencialidade do processo arbitral. O lugar da arbitragem é escolhido de comum acordo entre

as partes.

N&do obstante o contrato de compra e venda de crédito de carbono constituir-se num
contrato internacional estabelecido entre pessoas juridicas de direito privado, deve seguir sempre
determinadas regras do direito internacional publico tais como as ordenagfes previstas na
Convencdo Quadro das Nacdes Unidas sobre Mudancas Climéaticas (UNFCCC), o Protocolo de
Kyoto e todas as determinac@es das conferéncias anuais entre os paises membros da Convencao
Quadro. No entanto, o proprio quadro regulatério da UNFCCC e do Protocolo de Kyoto atinente
a propriedade e transferéncia de CER esta ainda em formacéo, o que exige maior cautela ainda na
confeccgdo do instrumento, a fim de se evitar ddvidas no que concerne a aplicagdo das regras que,

ainda em formacéo, possam acarretar desconformidade legal.

Por se tratar de um instrumento destinado a regular a relacdo entre entes localizados em
paises diferentes e devido a propria complexidade da transacdo, a definicdo de determinados
termos utilizados no corpo do instrumento torna-se imprescindivel a exata compreensdo daquilo
que se estd comprando ou vendendo, bem como das condicGes estipuladas para a realizacdo do

negaocio.

O contrato de compra e venda de créditos de carbono &, pois, um instrumento que carrega
em si uma enorme gama de informagdes técnicas, sendo certo que grande parte do seu contetdo é

determinado pelas conferéncias realizadas entre as nacdes membros do Protocolo de Kyoto.

Por conter um objeto contratual ainda incipiente, é grande a precaucdo que se exige antes
da assinatura de um contrato de compra e venda de créditos de carbono e alguns itens devem ser
minuciosamente lembrados e contemplados pelos técnicos, em conjunto com os profissionais da

area juridica, por meio da analise dos fatores externos e internos envolvidos. Constituem



elementos bésicos das clausulas contratuais: a) a identificacdo das partes, tanto as participantes
do projeto quanto outros que venham a ter responsabilidades essenciais relacionadas ao projeto;
b) o objeto do contrato, ou seja, a intencdo das partes; c) a definicdo do bem transacionado, da
natureza e do escopo dos direitos acordados; d) a delimitacdo da quantidade de créditos gerados
pelo projeto e a consignacdo dos direitos sobre os CERs; e) a forma e as datas da transferéncia
legitima da propriedade do CER; f) a comprovacédo da validade dos CERs mediante apresentacao
de documentacao de suporte; g) a minimizagdo dos riscos mediante, por exemplo, a contratagdo
de empresa de seguro; h) o preco e as condi¢cdes de pagamento, levando em consideragdo os
impostos e taxas incidentes sobre a transagdo; i) as responsabilidades atribuidas a cada parte € a
exigéncia de eventuais garantias ou indenizacdes; j) a contemplagdo de todo o ciclo do projeto
estabelecido pelo Protocolo de Kyoto; I) as formas e hipoteses de extingdo do contrato; m) a
previsdao da possibilidade de realizacdo de auditoria; n) o acordo de confidencialidade; o) a
definicdo das consequiéncias da superveniéncia de eventos de forca maior; e p) a forma de

solucdo de controvérsias.

Mister que se diga que os contratos de compra e venda de CER estdo submetidos aos
Principios Gerais do Direito, bem como aos Principios Gerais dos Contratos, fundamentais para a
efetividade de qualquer contrato. Desta forma, necessario que as partes contratantes mantenham
uma relacdo baseada na boa-fé, seja no momento das negociagdes preliminares, seja no momento
da conclusdo do contrato, seja durante a sua execu¢do ou mesmo apOs a sua extingdo. O
cumprimento dos deveres de lealdade, eticidade, informac&o e transparéncia contribuira para uma
contratacdo saudavel, baseada numa relacdo contratual justa, além de transparente e inequivoca

na distribuicdo das obrigacdes entre as partes.

Quando bem elaborado, o Contrato Internacional de Compra e Venda de Crédito, ou
ERPA, “além de detalhar o negécio em si, tem servido como ferramenta de planejamento
financeiro na medida em que o acordo entre as partes possibilita a proje¢do de recebimentos

futuros e, portanto, o percentual de retorno de investimento do projeto”.’

° Lima, Lucila Fernandes. A implementac&o juridica do Mecanismo de Desenvolvimento Limpo e a Geragéo

de Créditos de Carbono. Edicéo eletronica, p. 203.



111.2 - A comercializagdo dos Créditos de Carbono na Bolsa de Valores

O Mercado Brasileiro de Redugdo de Emissdes (MBRE) corresponde ao conjunto de
instituicOes, regulamentacdes, sistemas de registro de projetos e centro de negociagdo em
processo de implementacgdo no Brasil, pela Bolsa de Mercadorias e Futuros — BM&F e Bolsa de
Valores do Rio de Janeiro — BVRJ, em convénio com o Ministério do Desenvolvimento,
Industria e Comércio Exterior (MDIC), visando estimular o desenvolvimento de projetos de

MDL e viabilizar negécios no mercado ambiental de forma organizada e transparente.

O Banco de Projetos BM&F é um sistema desenvolvido pela Bolsa para registro de
projetos e intencBes de projetos, que deverdo gerar CER (créditos de carbono) no futuro. Projetos
e intencOes de projetos registrados na BM&F encontram nesse sistema um poderoso instrumento
de divulgacdo e eficiente chamariz para interessados em oferecer financiamento ou adquirir os

futuros créditos de carbono associados ao projeto.

Desta forma, a BM&F funciona como uma plataforma de negociacao dos titulos emitidos
por projetos que promovam a reducdo das emissGes de gases causadores do efeito estufa. O
MBRE visa profissionalizar a negociacdo, no mercado de capitais, dos papéis oriundos dos
projetos de MDL. Na pratica € mais um mercado de titulos operado pela bolsa, no qual as
empresas investidoras podem divulgar no Banco de Projetos suas inten¢es de compra de CER
nos mercados a termo e de opg¢des, mediante cadastramento e registro eletrénico de contratos de
compra e venda de reducdo de emissdes, oferecido no site da BM&F/BVRJ para essa finalidade,
sendo certo que as negocia¢fes devem sempre atender aos principios da transparéncia e praticas

equitativas de mercado.

Nesse caso, 0 investidor interessado em adquirir créditos de carbono ou eventualmente
financiar um projeto de MDL pode registrar sua intengdo de compra no Banco de Projetos
BM&F. ressalte-se, todavia, que o registro de intencdo de compra, de intencdo de projetos ou de
projetos validados ndo constituem ofertas firmes, mas tdo-somente a formalizacdo de interesse,

que podera transformar-se em negociagéo.



O maior poluidor do mundo, apesar de estar fora do principal acordo multilateral para
reduzir as emissdes de gases do efeito estufa, € o primeiro a criar uma bolsa de venda de Créditos

de Carbono.

Em dezembro de 2003, 14 empresas que juntas sdo responsaveis por metade da emissao
anual do Reino Unido, fundaram a Bolsa do Clima de Chicago (CCX) na tentativa de criar um
mercado de carbono préprio e alternativo ao Protocolo de Kyoto. Trata-se de uma plataforma
auto reguladora, designada e governada por seus membros, que estabelece as regras deste
mercado, define linhas de base, estabelece o foco de emissdes, monitora as emissdes, define quais

créditos sdo elegiveis e desenvolve leilGes.

O Projeto de lei n° 3.552/04 dispbe sobre a organizacdo e regulacdo do Mercado de
Carbono na Bolsa de Valores do Rio de Janeiro mediante a emissdo de Certificado de Emisséo
Reduzida (CER) em projetos de MDL. Esses CERs sdo os chamados Créditos de Carbono,
originados a partir de projetos que evitam ou contribuem para a diminui¢do da emisséo de gases
de efeito estufa para a atmosfera.

Em seu artigo 2°, o Projeto dispde que “A RCE € um titulo correspondente a uma unidade
emitida em conformidade com o artigo 12 do Protocolo de Kyoto, igual a uma tonelada métrica
equivalente de dioxido de carbono (CO2e), calculada com o uso dos potenciais de aquecimento
global, definidos na decisdo 2/CP3 ou conforme revisados subsequientemente de acordo com o

artigo 5 do Protocolo de Kyoto”.

Segundo o Projeto, os CERs possuem natureza juridica de valor mobiliario para efeito de
regulacdo, fiscalizacdo e sancao por parte da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM),
sujeitando-se, portanto, ao regime da Lei 6.385/76, a qual, por sua vez, dispde sobre o mercado

de valores mobiliarios e cria a CVM.

Ainda de acordo com o Projeto, a CVM fara impor certa padronizacdo dos contratos e a
concentracdo das transagdes em mercado de bolsa através da Bolsa de Mercadorias e Futuros —
BM&F, situada na Bolsa de Valores do Estado do Rio de Janeiro e, no &mbito do mercado de

balcdo, a CVM uniformizara os seus termos.



IV — Fundos de investimento em MDL

Grandes empresas e investidores internacionais vém investindo na compra antecipada de
crédito de carbono. O investimento se da com a compra dos direitos sobre os créditos de carbono
que um empreendimento vai gerar, quando o projeto ainda esta no papel, ou mesmo na fase
inicial. A vantagem da compra antecipada é pagar um preco reduzido pelos créditos, os quais,
quando estiverem validados, registrados na Organizacdo das NacbGes Unidas (ONU) e
posteriormente verificados, poderdo ser vendidos por cerca de cinco ou seis vezes o valor inicial,
para os paises desenvolvidos e grandes companhias que precisam reduzir o nivel de emissdes de

CO2 e se enquadrar no Protocolo de Kyoto.

A compra antecipada de crédito de carbono ndo é ilegal. Empresas ligadas a fundos de
investimentos compram os creditos pelo preco mais barato possivel. Entretanto, muitas das vezes,
a empresa que desenvolve o projeto classificado como MDL, gerador de crédito de carbono, ndo
é devidamente esclarecida sobre o0s riscos e vantagens de carregar os creditos até a verificacdo

final pela ONU e ficar, ela mesma, com a maior parte da receita da venda dos créditos.

Hoje o Brasil conta com aproximadamente 180 projetos geradores de crédito de carbono,
considerados os que estdo em analise pela Comissdo Interministerial de Mudanga Global do
Clima (CIMGC) do governo federal bem como aqueles ja registrados pela ONU, o que pode

resultar em CERs geradoras de um potencial mercado de aproximadamente 2,76 bilhdes de euros.

Em busca de lucros com a compra de créditos de carbono a precos baixos, sao varias as
empresas que trabalham com assessoria de projetos de MDL e que estdo ligadas a investidores,
argumentando ndo haver conflito de interesse na atuagdo como consultoras de projetos e
investidoras. Essas empresas possuem fundos de investimento para compra de créditos de
carbono e para aplicacdo nos projetos. As consultorias lembram dos riscos que o investidor corre
ao ficar com os créditos, ja que este € um negdcio de longo prazo e, no futuro, os pregos dos
CERs podem ser inferiores aos atualmente praticados. Além disso, um outro risco associado ao
negocio e a possibilidade de a ONU rejeitar o projeto, ou 0 MDL ndo gerar o total de créditos

previsto.



Entretanto, a venda de créditos no inicio do projeto pode impedir o desenvolvimento de
um mercado organizado para 0s neg6ocios, como a Bolsa de Mercadorias & Futuros (BM&F) quer
implementar no Brasil, visto que, segundo afirma o diretor da area de energia e mudancas
climéticas da consultoria ERM, na maioria das vezes os corretores que atuam na intermediagéo

“ndo querem direcionar os negdcios para a BM&F, o que traria transparéncia para o mercado”.

A prépria BM&F quer tentar conscientizar as potenciais geradoras de créditos de carbono
para que elas registrem os seus projetos no site da Bolsa, com o objetivo de buscar investidores,

ao invés de vender os CERs na fase inicial.

V - Concluséo

Durante meio século a industria siderdrgica mineira devastou as florestas naturais do
Estado, transformando-as em lenha para fazer ferro-gusa. Com as matas esgotadas, passou a

consumir as do Mato Grosso, Paré e até do Paraguai.

Nos anos 80, a pressdo dos 6rgdos ambientais levou-a a adotar carvdo mineral, bem mais

barato. Hoje, até as grandes siderurgicas importam carvao da China, altamente poluidor.

Agora, entretanto, as usinas do parque mineiro podem mudar de padrdo. O Fundo
Prototipo de Carbono do Banco Mundial, criado em 1999 para financiar projetos de redugdo de
CO2 na atmosfera, associou-se a empresa Plantar, de Curvelo, para produzir ferro-gusa com

carvao vegetal proveniente de florestas renovaveis certificadas.

A companhia vai investir 23 milhdes de délares para plantar 23.000 hectares de clones
melhorados de eucaliptos e aprisionar 3 milhdes de toneladas de carbono em 21 anos. A
estocagem seré credenciada pela empresa ERM, de Séo Paulo e o Banco Mundial compraréa parte

dos créditos de carbono para distribui-los entre empresas investidoras.

O projeto substituira carvdo mineral por carvao vegetal, estocando carbono em arvores e
fixando-o no ferro-gusa. E o melhor candidato brasileiro a certificagio do MDL. Uma tonelada
de gusa produzida com carvdo mineral gera 1,8 tonelada de CO2. Com carvéo vegetal, resgata-se

1,1 tonelada do gés da atmosfera.



A situacdo supra mencionada ilustra perfeitamente como os mecanismos de mercado,
como o0 MDL e as negociacfes de emissdes, sdo essenciais para incentivar o investimento verde
necessario para enfrentar as mudancas climaticas e seguir para uma economia de baixa emisséo

de carbono.

Entretanto, deve-se atentar para o fato de que, segundo o Professor Titular do
Departamento de Relagdes Internacionais e Centro de Desenvolvimento Sustentavel da UnB,
Eduardo Viola “O Século 20 nos ensinou, com alegria e tragédia extremas, como 0 mercado é o
mais eficiente mecanismo alocativo inventado pela humanidade. Também nos ensinou que um
mercado sem pleno Estado de Direito e sem individuos educados e auto-reflexivos produz uma
sociedade extremamente materialista que bloqueia as potencialidades de evolucdo humana.
Precisamos avancar na direcdo de um mercado transparente e conscientemente regulado pela
sociedade, onde ndo exista espago para informacdes privilegiadas, nem clausulas ad hoc para
favorecer alguns dos competidores, nem possibilidade de lavagem de dinheiro procedente de

atividades ilicitas (...)”

Atualmente, o comércio de crédito de carbono movimenta a economia de grandes paises
sendo que, em 2007, estima-se que o0 mercado de crédito de carbono tera um potencial, em todo o
mundo, de cerca de 30 bilhGes de euros e o Brasil podera responder por 20% desse total, com um

potencial de ganho extra de cerca de 6 bilhdes de euros.

Desta forma, o mercado de carbono, apesar de incipiente, ja é uma realidade e o Brasil é
um dos paises com maior potencial de geracdo de credito de carbono mediante a elaboracéo e
aprovacdo de projetos de MDL. Com efeito, esse ramo do mercado torna-se extremamente

interessante aqueles que pretendem investir em uma moeda que ja nasceu forte.

E aconselhavel, entretanto, que o investidor conheca bem as caracteristicas e as regras
deste mercado, as formas de comercializacdo deste titulo, bem como as normas juridicas
aplicéveis a espécie. Somente assim a compra e venda de Certificados de Emissdes Reduzidas,
seja via bolsa, seja via contrato de compra e venda, seja via investimento, podera se realizar com
a devida seguranca e trazer retorno financeiro ao investidor, a0 mesmo tempo em que tenta

proteger o planeta contra a degradacao desenfreada.
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