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A naturezajuridica dos creditos de carbono

A Ordem dos Advogados do Brasil criou recentemente uma comissao para analisar os créditos de
carbono. A Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM) também jarealizou alguns seminarios sobre o
tema, que esta em voga namidia. A esta alturaja estamos todos conhecedores que os denominados
créditos de carbono tém sua origem no artigo 12 do Protocolo de Quioto, que prevé a criaco do
mecanismo de desenvolvimento limpo (MDL).

Para paises como o Brasil, o MDL cria a possibilidade de buscar o desenvolvimento com reducédo de
gases que piorem ou possam piorar o efeito estufa, ao passo que para 0s paises ja desenvolvidos e
listados no anexo | do Protocolo de Quito, 0 mecanismo os auxilia a cumprirem suas metas de limitacéo
ou reducédo de emissdo. O dispositivo prevé que os paises ndo incluidos no anexo | — entre eles o Brasil
— possam se beneficiar com as reducdes certificadas de emissdo (as chamadas RCES), deixando claro
gue o MDL se sujeita a autoridade dos paises aderentes ao Protocolo de Quioto. Além de auxiliar na
reducdo de impacto ambiental negativo, 0 mecanismo de desenvolvimento limpo, através das reducdes
certificadas de emissdo, pode auxiliar na busca de financiamento de atividades de projeto certificadas.
As reducdes certificadas, neste contexto, séo documentos que identificam um projeto, certificado como
valido no @mbito do MDL, com o montante de reducdo de emissdo estampado na RCE.

Mas de onde surgem as RCEs? Uma entidade operacional designada, reconhecida pela conferéncia das
partes — 6rgdo soberano das partes aderentes ao Protocolo de Quioto —, apresenta um relatério de
validagdo de projeto como enquadrado dentro dos requisitos de MDL, emite um certificado e faz uma
requisicao ao conselho executivo da conferéncia para que este emitaa RCE. Umavez emitida— e
admitimos que hoje o procedimento € bastante simplificado, com a possibilidade de emissdo viainternet
—, esta passa a ser 0 documento que indica a quantidade verificada e auditada de reducdo de emissao.
Este documento, emitido por 6rgéo soberano dos paises contratantes, chama-se RCE. Encontra-se nos
documentos e decisbes da conferéncia das partes aindicacdo das condicdes de transacdo ou negociacao
da RCE, acessiveis viainternet, que sempre devem conter o total de RCEs transferidas e aidentidade de
contas e registros dos adquirentes.

Por mais que se possa discutir a natureza juridica das RCEs, fica dificil levar a discusséo paraforado
contexto aqui indicado. Dentro da sisteméatica do mecanismo de desenvolvimento limpo, um pais tem
um passivo e outro tem um crédito: o documento que representa a possibilidade de negociacdo ou
transacdo do ativo contra o0 passivo chama-se reducdo certificada de emissdo. Esta ndo é emitida por
particular, mas sim pelo 6rgdo executivo da conferéncia das partes, dentro dos parametros do Protocolo
de Quioto. A guantificacéo que a RCE representa: sim, foi feita por um particular, reconhecido pelo
mesmo Orgdo executivo, particular este ratificado pele conselho executivo da conferéncia das partes.
Frisamos que somente a quantidade e a apresentacéo para a validacdo do projeto sdo feitas por um
particular. A validacdo em si, e a emisséo da cartula contendo uma espécie de resumo do projeto e
guantidades reduzidas, sdo emitidas, ssimplificadamente, pela conferéncia das partes.

Sem grandes elucubragdes juridicas ficaimpossivel identificar um contrato — pois um privado néo pode
exercer poderes de parte contratante no Protocol o de Quioto — na natureza juridica das reducdes
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certificadas de emissdo. E muito menos um direito de propriedade sobre as mesmas — a propriedade
sobre um documento emitido por entidade supra-governamental seria ndo juridicamente correto, para
dizer o minimo. As RCEs séo emitidas por 6rgaos, ou de acordo com regras de 0rgaos, transnacionais e
supra-governamentais, parecendo improvavel que uma parte privada tivesse direito de propriedade sobre
ela ou pudesse contratar, como entidade privada, sobre a RCE. Mas pode transacionar o direito indicado
na RCE, e como todo direito, pode ser este fruto de apropriacao.

A0 mesmo tempo parece incontestavel que uma parte privada tenha um direito creditério sobre um
volume de crédito de carbono ou emisséo reduzida identificado na RCE, que nada mais representa do
gue o documento onde se identifica a quantidade de reducéo de emissao e que pode ser transacionado ou
negociado como crédito. E crédito, ou direito de crédito, ndo se negocia por compra e venda ou venda e
compra, mas sim, e preferencialmente, por cessao ou endosso, caso normativos sejam promulgados para
assim definir a cartula. Como o cessiondrio necessariamente sera um pais do anexo |, paraos fins
brasileiros esta transagéo seria claramente uma exportacdo. Confirmando este entendimento, os
documentos da conferéncia prevéem, inclusive, gue o registro de MDL deve conter dados tais como
condicdes de emissao, posse, transferéncia e aguisicéo de RCE. N&o fala em propriedade, mas sim em
posse. Também ndo poderiafalar em contrato, porque uma parte privada ndo pode contratar com 0s
paises contratantes. E permite a transferéncia e aquisi¢do, e o melhor seria cessao (como formade
aquisicao) como qualquer titulo que represente um crédito permitiria.

E os titulos que representam um crédito, como tal, ao serem transacionados como titulo, geram o que
geraria atransacdo de um titulo, em termos tributarios, e geram os direitos que gerariam a cessdo de um
titulo, em termos de direito comercial. E vamos além para dizer, inclusive, de “lege ferenda’, que como
todos os outros titul os que representam um crédito, podem ser agrupados em fundos creditorios e
transacionados como tais. Nada, nalegislacdo vigente, impede tal caminho. E, por se tratar de um direito
disponivel, ndo estando proibido, esta permitido, desde que respeitados os direitos equiparaveis de
terceiros que possam ter interesse em investir em fundos de direitos creditorios de carbono. Se este titulo
gue representa um crédito vai ou ndo ser admitido como valor mobiliario, é questdo que projetosdelei ja
estd0 tentando abordar. E esta a natureza dos créditos de carbono. Ou esta € a natureza que os créditos de
carbono podem gjudar a construir, se os empecilhos juridicos forem destravados.

Artigo originalmente publicado na edicdo de segunda-feira (19/5) do jornal Valor Econémico.
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