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RESUMO

O artigo destaca a importancia do Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL) para
desenvolver o mercado de carbono no Brasil, discutindo a natureza juridica das ReducGes
Certificadas de Emissdes (RCEs) para elevar a seguranca juridica dessas transacdes e
contribuir para as estratégias de mitigacdao aos problemas de mudancas climéaticas. O método
empregado no estudo foi o hipotético-dedutivo. Os métodos de procedimento foram a analise
bibliogréafica e a pesquisa documental, incluindo o texto legal e materiais que versam sobre a
comercializacdo dos créditos de carbono e o mercado de carbono, o qual possui um forte
potencial para o desenvolvimento de projetos MDL no Brasil. Conclui-se que o mercado de
carbono é uma importante estratégia de mitigacao climatica e uma alternativa para 0s paises
alcancarem as metas de reducdo de emissao dos gases geradores do efeito estufa. No entanto,
as indefinicdes quanto as normas regulatdrias que estabelecam a natureza juridica das RCEs
acabam impossibilitando o adequado tratamento juridico sob o comércio dos créditos. Tal
indefinicdo é prejudicial ao desenvolvimento do mercado de carbono no Brasil, considerando
que gera inseguranca juridica aos investidores.

Palavras-chave: Protocolo de Quioto; Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL);
Mercado de Carbono; Reducdes Certificadas de Emissées (RCE); natureza juridica.

ABSTRACT

The article highlights the importance of the Clean Development Mechanism (CDM) to develop
the carbon market in Brazil, discussing the legal nature of Certified Emissions Reductions
(CERs) to provide greater legal certainty in these transactions and contribute to problem
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mitigation strategies of climate change. The method used in the study was hypothetical-
deductive. The procedural methods were bibliographic analysis and documentary research,
including the legal text and materials that deal with the commercialization of carbon credits and
the carbon market, which has a strong potential for the development of CDM projects in Brazil.
It is concluded that the carbon market is an important climate mitigation strategy and an
alternative for countries to achieve the goals of reducing greenhouse gas emissions. However,
the lack of definitions regarding the regulatory standards that establish the legal nature of CERS
end up making it impossible to provide adequate legal treatment for credit trading. This lack of
definition is harmful to the development of the carbon market in Brazil, considering that it
creates legal uncertainty for investors.

Keywords: Kyoto Protocol; Clean Development Mechanism (CDM); Carbon Market; Certified
Emissions Reductions (CER); Legal Nature.

1 INTRODUCAO

A tutela do meio ambiente e a necessidade de se contrapor as perdas e danos causados
pelas acGes humanas decorrentes da exploracdo dos recursos naturais, aceleradas desde a
Revolucdo Industrial, é urgente. Em todo o mundo tem-se observado as mudancas climaticas e
seus fendmenos extremos, como as ondas de calor e de frio, os ciclones tropicais, as secas, as
chuvas torrenciais, entre outras. Eles progridem negativamente e de forma téo ligeira que séo
cada vez maiores as perdas econdmicas, como 0S prejuizos causados nas cadeias de
abastecimento da agricultura, na pesca e no turismo, e 0s ndo econdémicos, como a reducdo do
bem-estar das comunidades afetadas, exigindo urgentes a¢des climaticas (IPCC, 2023).

Esse € um dos temas que mais preocupam a Organizacdo das Nagdes Unidas (ONU),
tornando a protecdo ambiental o cerne dos debates que culminaram em encontros importantes,
como em Estocolmo (1972) e no Rio de Janeiro (1992), na busca de unir esforcos para encontrar
possiveis medidas de serem implementadas com o objetivo de proteger o meio ambiente.
Surgiu, entdo, a necessidade de responsabilizar as nacGes sobre a preservagdo ambiental nos
moldes do principio do desenvolvimento sustentavel, ou seja, os paises deveriam equilibrar o
modo de crescimento econdmico com a preservacdo do meio ambiente.

No encontro da Rio 92 foi criada a Conven¢do-Quadro das Nacbes Unidas sobre
Mudanga do Clima (UNFCCC), que assumiu o objetivo principal de realizar reunides
periddicas para analisar o progresso e as medidas adotadas pelos paises para redugédo da emissao
dos gases de efeito estufa (GEES), causadores de danos ambientais. A partir dessa reunido, em
1997, foi assinado, no Japdo, o Protocolo de Quioto, ratificado em 15 de margo de 1999.

Dentre as estratégias pensadas para harmonizar o crescimento econémico com 0 meio

ambiente, o acordo internacional buscou estabelecer metas de reducéo de gases causadores do
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efeito estufa que ndo se aplicariam aos Estados em desenvolvimento e pode ser considerado
inovador, dado sua natureza vinculante (BARRAL; PIMENTEL, 2006). Em média, a redugéo
proposta era de cerca de 5% até 2012, tendo em vista os niveis de GEE em 1990 (Reymaéo;
Ribeiro; Souza, 2021).

O Protocolo de Quioto trouxe, ainda, discussdes entre os Estados-membros para que a

comunidade internacional criasse formas de crescimento econdmico menos impactantes para
aqueles paises em pleno desenvolvimento. Assim, 0s paises signatarios se dividiram em dois
grupos, conforme seu desenvolvimento: “Anexo I”” (paises desenvolvidos que possuem metas
de reducdo de GEE) e “Nao-Anexo I” (paises em desenvolvimento).

Aos paises do Anexo 1, ricos e industrializados, apontados como os maiores causadores
do agravamento do aquecimento global, foi atribuida a responsabilidade de financiamento das
acOes voltadas ao enfrentamento das mudancas climaticas. Eles também deveriam reunir
esforcos para o desenvolvimento e transferéncia de ciéncia, tecnologia e inovagdes cientificas
aos paises em desenvolvimento e subdesenvolvidos, as Partes Nao-Anexo 1 (Reyméo; Ribeiro;
Souza, 2021).

O Protocolo foi muito importante na diplomacia do clima global, mas a sua nao
ratificagdo por grandes emissores, como os Estados Unidos, e a retirada do Canadd, dentre
diversos outros problemas, levam a sua extin¢do (Souza; Corazza, 2017).

Novas reunifes se seguiram na busca do aperfeicoamento de um regime climatico e de
uma coordenacdo internacional para o tema, como a Conferéncia das NacGes Unidas sobre
Desenvolvimento Sustentavel (Rio + 20), ocorrida em 2012 na Africa do Sul. Os esforcos
culminaram no Acordo de Paris, 0 Acordo do Clima, pactuado em 2015 na 212 Conferéncia das
Partes da UNFCCC (CQNUMC, em portugués), retomando os pontos centrais da Eco-92 e do
Protocolo de Quioto (Reyméo; Ribeiro; Souza, 2021).

Para alcancar as mitigacGes almejadas na emissdo de GEE, o Protocolo criou trés
mecanismos de flexibilizacdo: Implementacdo Conjunta (IC), Comércio Internacional de
Emissdes (CIE) e Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL). Esse artigo traz o debate
sobre 0 MDL, como uma estratégia trazida pelo Protocolo de Quioto no intuito de fornecer aos
paises do Anexo-I uma alternativa de executar suas obriga¢des climaticas e, alem disso, garante
aos paises do N&o Anexo-I uma forma de angariar fundos e receber investimentos que visem o
seu desenvolvimento sustentavel.

Para auxiliar o funcionamento dos MDLs foram criadas as Reducdes Certificadas de
Emissdes (RCEs), ou também chamados de Créditos de Carbono (CC), com a funcéo de serem

comercializadas e, dessa forma, criar um mercado em que fosse possivel aos paises do Anexo
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I adquirirem esses créditos dos paises do N&o-Anexo | para atingir as metas estabelecidas pelo

Protocolo, por meio de negociagdes.

A indagacdo principal do texto é: qual a natureza juridica das RCEs no mercado de
carbono brasileiro? Desse modo, o texto tem por objetivo destacar a importancia do MDL no
desenvolvimento desse mercado no pais, discutindo a natureza juridica das RCEs para aumentar
a seguranca juridica dessas transacoes.

O método empregado no estudo foi o hipotético-dedutivo, colocando conhecimentos ja
existentes no mundo juridico em questionamento com o intuito de surgir novos entendimentos
(Nevado, 2008). Os métodos de procedimento foram a andlise bibliografica e a pesquisa
documental, incluindo o texto legal e materiais que versam sobre a comercializagdo dos créditos
de carbono e o mercado de carbono, o qual possui um forte potencial para o desenvolvimento
de projetos MDL no Brasil.

O texto esta estruturado em cinco se¢des, incluindo essa introdugdo. A secéo a seguir
apresenta 0 MDL e o mercado de carbono como estratégia de mitigagdo dos gases geradores
do efeito estufa. Na secdo 3, discute-se a natureza juridica das RCEs. A secdo 4 dedica-se a
examinar o mercado de carbono brasileiro e a segurancga juridica. Por fim, apresentam-se as

conclusdes do estudo.

2 MECANISMO DE DESENVOLVIMENTO LIMPO (MDL) E O MERCADO DE
CARBONO COMO ESTRATEGIA DE MITIGACAO DOS GASES GERADORES DO
EFEITO ESTUFA (GEE)

O MDL nasceu de uma sugestédo brasileira da criacdo de um fundo de desenvolvimento
para funcionar por meio de multas dos paises do Anexo I, de modo que, caso eles néao
conseguissem cumprir as suas metas de reducdes de GEE, pagariam um valor a ser destinado
para o Fundo de Desenvolvimento Limpo.

Os paises industrializados, no entanto, foram contra esse sistema punitivo e sugeriram
um sistema baseado em mercado para ajudar 0s paises signatarios a cumprirem seus
compromissos de redugdo. Os Paises do Nao-Anexo | (em desenvolvimento) aceitaram essa
ideia, com a exigéncia de que esse mercado colocasse como prioridade o desenvolvimento
sustentavel.

O artigo 12 do Protocolo de Quioto apresenta como principais objetivos do MDL o
desenvolvimento sustentdvel e a reducdo de emissdo de GEEs, estimulando paises em

desenvolvimento a criarem métodos sustentaveis de produgdo capazes de gerar as Reducoes
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Certificadas de Emissdo (RCEs) ou créditos de carbono, para se tornarem, posteriormente,

passiveis de comercializacdo, contribuindo para o desenvolvimento sustentavel (Senado
Federal, 2004).

Além disso, essa modalidade é a Unica que permite a participacdo dos paises em
desenvolvimento nas politicas de redugdo de emissGes de GEEs. O Ministério de Ciéncia e
Tecnologia (MCT), em seu Guia de Orientacdo sobre o Mecanismo de Desenvolvimento

Limpo, define-o como:

Esse mecanismo consiste na possibilidade de um pais que tenha compromisso
de reducdo de emissdes (pais no Anexo 1) adquirir Redugdes Certificadas de
Emissdes (RCEs) (3), geradas por projetos implantados em paises em
desenvolvimento (paises ndo-Anexo ), como forma de cumprir parte de suas
obrigac@es quantificadas no &mbito do Protocolo. A ideia consiste em que um
projeto gere, ao ser implantado, um beneficio ambiental (reducéo de emissdes
de GEE ou remocéo de CO2) na forma de um ativo financeiro, transacionavel,
denominado Redugdes Certificadas de Emissdes, que sera descrito mais a
frente. Tais projetos devem implicar reducdes de emissBes adicionais aquelas
que ocorreriam na auséncia do projeto registrado como MDL, garantindo
beneficios reais, mensuraveis e de longo prazo para a mitigagdo da mudanca
global do clima, nos termos do Artigo 12 do Protocolo de Quioto (Ministério
da Ciéncia, Tecnologia e Inovacéo, 2009, p. 23).

Como se observa, o MDL buscou viabilizar a diminui¢do das emissdes de CO2 e, para
tal, criou um ativo financeiro, transacionavel, decorrente de projetos que viabilizassem
reducdes de emissdes adicionais aquelas que ocorreriam na auséncia desses projetos, visando
beneficios reais, mensuraveis e de longo prazo para a mitigagdo da mudanca global do clima.

A proposta é que cada tonelada de GEE deixada de ser emitida ou retirada da atmosfera
por um pais em desenvolvimento podera ser negociada no mercado mundial, criando-se um
atrativo para a reducdo das emissdes globais. Para a geracdo de uma unidade de RCE ou crédito
é necessario seguir diversos procedimentos até receber a chancela da ONU, por intermédio do
conselho executivo do MDL, instdncia maxima de avaliacdo de projetos de MDL.

O mesmo artigo 12, paragrafo 5°, do Protocolo de Quioto definiu como requisitos de

elegibilidade a presenca comprovada de:

a) Participagdo voluntaria aprovada por cada parte envolvida;

b)  Beneficios reais, mensuraveis e de longo prazo, relacionados com a
mitigacéo do clima; e

C) Reducbes de emissdes que sejam adicionais as que ocorriam na
auséncia da atividade certificada de projeto (Senado Federal, 2004, p. 29).
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No Brasil, a Resolucgao n° 1/2003 da Comissao Interministerial de Mudanga Global do
Clima (MCTIC) reproduz os principios do MDL definidos no Protocolo de Quioto,
conceituando, inclusive, a RCE como uma unidade emitida em conformidade com o Artigo 12
do Protocolo, igual a uma tonelada métrica equivalente de dioxido de carbono (tCOZ2e),
calculada com o uso dos potenciais de aquecimento global definidos na Decisdo 2/CP.3 ou
revisados subsequentemente nos termos do Artigo 5 do Protocolo de Quioto. Os procedimentos
para encaminhamento de projetos a Comissdo Interministerial também estdo definidos na
mesma Resolugdo (Ministério da Ciéncia, Tecnologia e Inovagédo, 2003).

A utilizacdo de projetos de MDL € bastante incentivada, pois além de reduzirem a
emissdo de GEE, geram certificados que podem ser negociados e transformados em dinheiro,
no mercado de carbono. Com isso, ha um retorno financeiro direto relacionado com a reducéo
da emisséo de GEE.

A negociacdo dos certificados RCEs é realizada pela estratégia de mitigacdo prevista no
Protocolo de Quioto, constituindo-se no mercado de carbono, que apresenta dois segmentos. O
primeiro € o mercado regulado, o qual € baseado no Acordo de Paris de 2015, no qual os paises
estabelecem metas de emissdo de carbono méximas. O segundo € o mercado voluntério de
emissdo, que funciona de modo que empresas ou pessoas fisicas, voluntariamente, procuram
reduzir suas emissdes de gases do efeito estufa.

O mercado de carbono surge em um contexto em que a problematica das mudancas
climaticas é considerada uma externalidade negativa, uma falha de mercado gerada pelas acdes
humanas as quais afetam diretamente 0 meio ambiente, 0 que torna necessario mecanismos que
internalizem.

No mercado de carbono, a procura por Reducdes Certificadas de Emissdes (RCES) esta
sujeita ao aumento das emissbes de GEE, em relacdo as emissdes em 1990, nos paises do Anexo
I. Outros fatores que influenciam a demanda por RCE s&o as metas de reducdo de cada pais, 0
custo das reducbes domeésticas e as estratégias adotadas em cada pais para 0 cumprimento das
metas (Centro de Gestdo e Estudos Estratégicos, 2008).

O Brasil utiliza como instrumento de flexibilizagdo de participacdo no mercado de
carbono o MDL, uma vez que é pais ndo-Anexo | do Protocolo. Durante a institucionalizagdo
do MDL nas negociages internacionais caracterizou-se como pioneiro no desenvolvimento de
projetos (Bittencourt; Bush; Cruz, 2018).

Tendo oficializado seus compromissos de reducdo de emissdes dos GEEs junto a

Convencdo Quadro das Nagbes Unidas sobre Mudangas Climéaticas por meio da Politica
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Nacional sobre Mudanca do Clima (PNMC), que fora instituida pela Lei n® 12.187/2009 (Brasil,
2009).

A atividade econdmica que vise a exploracdo do mercado dos créditos de carbono deve

atentar que as suas atividades sejam sustentaveis, devendo os lucros oriundos dela servir como
suporte para a protecdo ambiental (Santos; Ribeiro, 2012, p. 187). O desenvolvimento dos
projetos do MDL pode induzir entes publicos e privados a atuar nesse mercado, inclusive
produzindo lucro atrelado ao desenvolvimento ambiental equilibrado, mas algumas
indefini¢des, inclusive divergéncias tributarias, podem afetar negativamente essa participacao,
conforme destaca a proxima secao.

A principal dificuldade do mercado € a falta de uma regulamentagdo e uma definigcdo
juridica de um crédito de carbono, o que torna dificil as transacGes das RCES nos mercados
tanto internos quanto externos, tendo em vista a inseguranca juridica trazida atualmente por

essa estratégia de reducdo de emissao dos gases geradores do efeito estufa.

3 DISCUTINDO A NATUREZA JURIDICA DAS REDUCOES CERTIFICADAS DE
EMISSOES

Uma Reducdo Certificada de Emissdo (RCEs) é um crédito de carbono, caracterizado
por uma tonelada métrica de gas carbdnico equivalente que deixou de ser emitida ou foi
absorvida da atmosfera terrestre. Ainda gera acentuadas discussdes doutrinarias, no entanto, a
indefinicdo acerca da natureza juridica desses “certificados de desenvolvimento verde”, bem
como o tratamento tributario que seria mais adequado para neles incidir.

Essa discussdo acerca dos elementos juridicos serve para dizer qual é a categoria legal
a que se enquadram os créditos de carbono. Ao dizer a que categoria esse certificado se amolda,
podemos também dizer mais sobre o regime tributario no qual ele se enquadra e alinhar essa
ideia ao projeto de regulamentacdo a ser feito no Brasil, trazendo maior seguranca juridica nas
transacgoes de certificados.

As RCEs apresentam como caracteristicas a transferibilidade, isto &, a possibilidade de
que o titular desse direito possa cedé-lo ou vendé-lo a outra entidade; a exclusividade, posto
gue até o momento ndo foi discutida a hipdtese de que existam dois ou mais titulares sobre uma
mesma RCEs; a durabilidade, pois podem ser reservados ou guardados para o segundo periodo
de compromisso; e por fim, a seguranga, ja que possuem dados especificos com o intuito de
individualiza-los e a sua transferéncia € realizada através de registros criados especificamente

para essa funcdo (Horwarth, 2012).
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Com diversas oportunidades de negdcios que as RCEs podem proporcionar a partir da

nobre tarefa de compensacdo de emissfes de gases poluentes na atmosfera e promover o
desenvolvimento sustentavel em paises em desenvolvimento, inimeros estudos sao realizados
a respeito da natureza juridica desses certificados. S&@o diversas alternativas para o
enquadramento de sua natureza juridica, tendo como as principais definic¢Ges (i) titulo ou valor
mobiliario; (ii) commodity ambiental; (iii) bem incorpdreo ou intangivel.

Como explica Gabriel Sister (2008), para que a natureza juridica dos créditos de carbono
seja definida, entende-se que 0s objetos uteis a0 homem se dividem em coisas e bens. As coisas
sdo algo que existe no mundo dos fatos, ja os bens sdo algo que se pode atribuir um valor
econdmico. Uma vez que os créditos estdo sujeitos a apropriacdo e possuem valor econémico,
devem ser considerados como bens.

Nessa conjuntura, o recurso as normas gerais de Direito Civil pode contribuir para as
discussdes sobre a configuracdo dos créditos de carbono. No ambito da natureza juridica, ha de
se analisar o enquadramento dos créditos certificados sob a ética da tradicional classificacéo
dos bens do Cdadigo Civil.

Contudo, apesar de ser um tema de extrema importancia para o ambiente climético, o
assunto apresenta diversas controvérsias e debates sobre inUmeros interessados nas
oportunidades de negdcios que essa modalidade sustentavel pode oferecer, ainda carece de
pesquisas significativas que ajudem no seu desenvolvimento.

Com isso, torna-se essencial analisar as diversas definicdes da natureza juridica das
RCEs, tendo em vista que tal demarcacdo devera, necessariamente, ter um impacto na sua
seguranca juridica juntamente com sua repercussao no ambito da andlise de suas transacgdes e,
além disso, tal definicdo pode acarretar uma maior visibilidade para atrair investidores

interessados em compensar suas atividades poluentes.

3.1 Bens intangiveis ou incorpdreos

Para a andlise dessa modalidade € imprescindivel a distingdo entre bens corpdreos e
incorporeos para delimitar a real natureza juridica das RCEs, uma vez que tal distingdo néo foi
acolhida pelo novo Codigo Civil de 2002, porém existem diversos posicionamentos
doutrinarios a respeito.

Gongcalves (2022, p. 307) dispde sobre o0 assunto da seguinte forma:
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Bens corpdreos sdo os que tém existéncia fisica, material e podem ser tangidos
pelo homem. Incorporeos sdo os que tém existéncia abstrata ou ideal, mas
valor econdémico, como o direito autoral, o crédito, a sucessao aberta, o fundo
de comércio etc. Sdo criagbes da mente reconhecidas pela ordem juridica.

E, expandindo o conhecimento, afirma:

A classificacdo dos bens em corp6reos e incorpdreos tem a sua importancia,
porque a relacdo juridica pode ter por objeto uma coisa de existéncia material
ou um bem de existéncia abstrata. Demais, alguns institutos s6 se aplicam aos
primeiros. Em geral, os direitos reais tém por objeto bens corpéreos. Quanto
a forma de transferéncia, estes sdo objeto de compra e venda, doagdo, permuta.
A alienacdo de bens incorpdreos, todavia, faz-se pela cessdo. Dai falar-se em
cessdo de crédito, cessdo de direitos hereditérios etc. (Gongalves, 2022, p.
307).

Desta maneira, fica entendido que bens corp6reos possuem natureza fisica/palpavel, ou
seja, estdo voltados ao plano material. J& em relagdo aos bens incorpéreos, por ndo possuirem
natureza material, ndo podem ser palpados e ndo possuem existéncia tangivel. Vale ressaltar
gue mesmo nao tendo forma fisica, os bens intangiveis tém importancia para o ambito juridico,
tendo em vista que podem ser objeto de negociacdo entre 0s seres humanos, por apresentarem
valor econdmico e utilidade.

Partindo desse ponto de vista, apesar de 0s ativos intangiveis ndo existirem fisicamente,
sua importancia € significativa no contexto juridico, pois podem ser transacionados entre
individuos devido a sua utilidade e valor econémico.

Gabriel Sister (2008), em sua andlise das RCEs e sua natureza juridica traz o seguinte

entendimento:

As RCEs sdo certificadas que atestam o cumprimento das normas do MDL, o
que, em uma Ultima anélise, significa que a reducdo das emissdes ou o
sequestro de carbono estd ocorrendo conforme o plano previamente
estabelecido pela parte que o apresentou. Representam, dessa maneira,
verdadeiro direito daquele que cumpriu com as exigéncias estabelecidas no
texto normativo (Sister, 2008, p. 39).

Desse modo, com base na classificagdo legal e doutrindria de bens, amplamente

demonstrada acima, pode-se classificar os "Créditos de Carbono” como bens incorpéreos,
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imateriais ou intangiveis, os quais ndo tém existéncia fisica, mas sao reconhecidos pela ordem

juridica (Protocolo de Quioto), tendo valor econbémico para 0 homem, uma vez que Sao
passiveis de negociacdo (Teixeira et al., 2011). Entdo, pode-se enquadrar as RCES como um
bem incorpdreo, ou seja, objeto de uma relacéo juridica que mesmo sem existéncia fisica possui

valor econdmico.

3.2 Commodity ambiental

As commodities ambientais sdo mercadorias originadas de recursos naturais em
condicdes sustentaveis e sdo 0s insumos vitais para a manutencéo da agricultura e da industria,
como a agua, a energia, 0 minério, a biodiversidade, a madeira, a reciclagem e o controle de
emissdo de poluentes (4gua, solo e ar).

Para ser considerado uma commoditie é necessario que sejam observadas algumas
caracteristicas, como: a) preco determinado por fatores de producéo; b) bem tangivel; c) custos
de transporte e armazenamento; e d) possibilidade de estocagem. A professora Amyra El Khalili

assim define as commodities ambientais:

Sao mercadorias originadas de recursos naturais em condic¢Ges sustentaveis,
cujas matrizes sdo: agua, energia, floresta (madeira), biodiversidade,
reciclagem, minério e redugdo de emissdo de poluentes (&4gua, solo, ar) (El
Khalili, 2018, p. 35).

Pelo exposto, observa-se que ndo é possivel o enquadramento das RCEs como
commodities, havendo uma grande confusdo entre os conceitos de commodity ambiental e
crédito de carbono. Uma commodity visa o lucro imediato, portanto é algo contrario ao meio
ambiente, mais precisamente a sua conservacdo, com isso, a professora alega que para o
carbono ser considerado uma commaodity, teria de visar o lucro e, para tanto, sua emisséo deveria
ser incentivada. Quanto mais toneladas de carbono fossem emitidas, maior seria o seu preco de
mercado.

Além disso, partindo do pressuposto que as RCEs s@o bens incorpéreos e um dos
requisitos das commodities, as quais possuem um significado de mercadoria, é necessariamente
a existéncia material de um bem que se sujeita a distribuicdo para consumo. Assim, nessa
modalidade também ndo houve enquadramento, uma vez que ndo sdo preenchidas

caracteristicas fundamentais das commodities.
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3.3 Titulos (ou valores) mobiliarios

Por ultimo, é necessario analisar a definicdo de "titulos de créditos” levando em
consideracdo que o seu significado estd vinculado com os titulos mobiliarios, conforme o

entendimento de Roberto Quiroga Mosqueira:

Os valores mobiliarios, mesmo sem manter relagdo do tipo género/espécie
com os titulos de crédito, tém seu conceito intimamente ligado com o desses.
Assim, existem titulos de crédito considerados valores mobiliarios pela
legislacdo brasileira, sendo que outros tipos carecem dessa caracteristica
(Mosqueira, 2005, p. 131).

Gabriel Sister (2008) assim complementa:

Titulo de crédito deve representar a existéncia material de um documento,
embora se admita a sua constituicdo apenas sob a forma escritural,
informatizada ou ndo, no qual deverao constar obrigatoriamente e em detalhes
os direitos de quem o detém, em contraposicdo as obrigagdes de natureza
pecunidria por parte de quem o emitiu. Assim, os titulos de crédito e, por
conseguinte, os titulos mobiliarios, devem representar, por um lado, a
obrigacdo de seu emissor de pagar determinada quantia em determinado
tempo e, por outro, o direito do detentor do titulo de exibir a obrigacéo
representada e pormenorizada no documento (Sister, 2008, p. 41).

A partir desses entendimentos, conclui-se que os titulos de créditos tém como objetivo
auxiliar a negociacdo do crédito de acordo com a obrigacdo nele acordada, portanto,
constituem-se documentos que representam obrigagdes.

Gabriel Sister (2008) destaca, entdo, que os titulos mobiliarios e as RCEs sdo coisas
completamente distintas em esséncias, ndo sendo possivel a classificacdo das RCEs como um

titulo mobiliario, considerando a obrigacdo do emissor:

Enquanto os titulos mobiliarios devem necessariamente corresponder a uma
obrigacdo de natureza pecuniaria a ser cumprida pelo seu emissor, 0
responsavel pela emissdo das RCEs, quem seja, 0 Conselho Executivo do
MDL, ndo possui qualquer relacdo aquele que deu origem a elas- ou seja, 0
titular do projeto de MDL. Assim, seria absolutamente infundada e sem
qualquer efeito a pretensdo de titular do projeto MDL que, em momento
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imediatamente posterior a emissdo das RCEs pelo Conselho Executivo do
MDL, exigisse de tal 6rgdo o pagamento em expressdo monetaria do
respectivo nimero de RCESs recebidas (Sister, 2008, p. 41).

Além do mais, para ser considerado um valor mobilidrio € necessario que a espécie

esteja contida na Lei n® 6.385/76 alterada pela Lei n° 10.303/2001 que, no seu artigo 2°. dispde:

Aurt. 2° S8o valores mobiliérios sujeitos ao regime desta Lei:

I - As acgdes, debéntures e bdnus de subscricao;

I1 - Os cupons, direitos, recibos de subscrigdo e certificados de desdobramento
relativos aos valores mobiliarios referidos no inciso I;

111 - os certificados de depdsito de valores mobiliarios;

IV - As cédulas de debéntures;

V - As cotas de fundos de investimento em valores mobiliarios ou de clubes
de investimento em quaisquer ativos;

VI - As notas comerciais;

VIl - Os contratos futuros, de opgOes e outros derivativos, cujos ativos
subjacentes sejam valores mobiliarios;

VIII - Outros contratos derivativos, independentemente dos ativos
subjacentes; e

IX - Quando ofertados publicamente, quaisquer outros titulos ou contratos de
investimento coletivo, que gerem direito de participacdo, de parceria ou de
remuneracdo, inclusive resultante de prestacdo de servi¢os, cujos rendimentos
advém do esforgo do empreendedor ou de terceiros.

Diante do exposto, verifica-se que as RCEs s6 poderiam ser consideradas valores
mobiliarios caso estivessem incluidas no rol estipulado na legislacdo supramencionada, o que
ndo ocorre.

No mesmo raciocinio, essas RCEs devem ser considerados titulos mobiliarios, apds a
aprovacao da Lei n° 12.187/2009 que criou a Politica Nacional sobre Mudancas Climaticas -
PNMC. Em seu Art. 9°, assinala:

Art. 9°. O Mercado Brasileiro de Reducdo de Emissdes - MBRE sera
operacionalizado em bolsas de mercadorias e futuros, bolsas de valores e
entidades de balcdo organizado, autorizadas pela Comissdo de Valores
Mobiliarios - CVM, onde se dard a negociacdo de titulos mobilidrios
representativos de emissdes de gases de efeito estufa evitadas certificadas.

Fundamentando o enquadramento ou ndo das RCEs como valores mobiliarios, para o

ex-diretor da CVM, Otavio Yazbek, o crédito de carbono nao pode ser classificado como valor
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mobiliario. Destaca ele que os valores mobilidrios abrangem titulos que sdo eminentemente

financeiros, de investimentos. Ou seja, aplica-se dinheiro para resgatar também em dinheiro.

No crédito de carbono, o investimento ¢ idéntico, mas tem direito a um bem da vida, a
uma coisa concreta. E como se estivesse comprando o ativo em si, e ndo o ativo financeiro.
Nesse contexto, entende-se que os legisladores, ao definirem os créditos de carbono como
titulos mobiliarios estavam mal assessorados e se equivocaram na classificacdo, tendo em vista
0s argumentos de juristas mencionados durante a discussao acima. As RCEs, portanto, devem
receber a denominacao de simples bens incorporeos ou intangiveis.

Destaca-se, por fim, que até novembro de 2023, quando da realizacdo desse estudo, o
pais ndo possuia uma legislacdo acerca da natureza juridica das RCEs. Desta feita, ndo ha ainda
uma classificacdo precisa, considerando-se que a natureza juridica “definida” advém de
deducdes de doutrinadores, o que vem a prejudicar o Brasil, considerando a inseguranca juridica

advinda da instabilidade dessa definig&o.
4 O MERCADO DE CARBONO E A SEGURANCA JURIDICA

Para que a regulamentacdo das transacdes de RCES no pais promova maior segurancga
juridica no mercado de carbono, ou até mesmo para os individuos que queiram compensar suas
emissdes de GEE, é muito importante a defini¢do da sua natureza juridica.

Na venda de uma RCE no mercado de carbono, ocorre uma concordancia de direito que
poderd ser utilizada por outrem. Em outras palavras, 0 que acontece é um contrato de compra e
venda que dispde uma cessdo de direitos. Contudo, tal procedimento carece de regulagéo e
supervisdo para ter 0s mesmos atributos de um produto financeiro, ou seja, liquidez, preco e
credibilidade no mercado, uma vez que ndo ha um consenso juridicamente expresso sobre a
natureza juridica de um crédito de carbono, ponto crucial para iniciar uma possivel
regulamentacéo desse mercado. Com isso, resta prejudicado o desenvolvimento do mercado de

carbono no Brasil, por causa da inseguranca juridica nas transacdes das RCEs.

4.1 A importéncia da seguranga juridica no mercado de crédito de carbono

Quando se trata de assuntos ambientais, sempre ha uma diversidade de debates
cientificos e politicos a respeito da utilizagdo dos recursos naturais para 0 emprego de
instrumentos econdmicos tentando sempre conciliar o uso racional desses recursos. Em relacéo

a protecdo ambiental, referente ao desenvolvimento sustentavel, & preciso ressaltar a
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importancia da colaboracdo do Estado em instruir estratégias de tributacdo que possam ser

usadas como politicas de intervencgdo para a protecdo do meio ambiente.

A normatizacdo, regulacdo e planejamento do mercado de créditos de carbono, bem
como a sua recepcdo pelo sistema tributario brasileiro, sucedem uma maior seguranca juridica.
Isso ocorre porque a relacdo entre instrumentos econdmicos e o direito ambiental apresenta
grande relevancia na preservacao e no incentivo ao desenvolvimento sustentavel por meio de
instrumentos que exercam influéncia direta sobre a atividade econdmica (Basso; Delfino,
2015).

A atuacdo estatal no dominio econdémico compreende diversas modalidades, entre elas
a regulacdo econbmica e a atuacdo fiscal e financeira. De forma mais clara, a regulagédo
econbmica pode se manifestar por atualizacdes de normas juridicas que interferem ou
influenciam nas atividades econémicas, como agente fiscalizador da atuacdo dos agentes
econémicos, ou podem influenciar de maneira mais direta, estimulando ou desestimulando
determinada atividade econdmica.

A vista disso, o Estado pode intervir editando normas de natureza financeira, tributaria,
fiscal, como também, fomento a setores especificos, visando estimular o seu desenvolvimento,
conceder beneficios fiscais e tributarios, entre outros. Ou seja, consegue induzir (ou ndo) o
desenvolvimento de projetos a partir da regulacdo adequada, capaz de prover o setor privado
de seguranca juridica para a inversao de seu capital em projetos de desenvolvimento sustentavel
e MDL.

Posto isso, o governo federal ndo apresentou nenhuma norma ou regulamento por parte
do Estado (Basso; Delfino, 2015). Com a auséncia da determinagdo da natureza juridica das
RCEs se faz essencial para o enquadramento dos contratos e seguranga nas transacées, além de
atrair novos investimentos para o desenvolvimento dos projetos MDL.

Diante disso, a tutela ambiental apresenta uma roupagem complexa, envolvendo fatores
sociais, econdmicos e politicos, aspectos esses que devem funcionar de forma harmoénica com
0 intuito de estabelecer um arcabouco legal e institucional préprio do mercado de carbono que
garanta seguranca e transparéncia das redugdes de emissdo, para permitir a confiabilidade e

clareza nas transagdes e nos contratos de compra e venda dos certificados.

4.2 O Brasil e a busca da seguranca juridica do mercado de carbono
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A regularizagdo do mercado de carbono no pais é de extrema importancia para garantir

a viabilidade de seu enorme potencial de exploracdo de projetos de MDL. Somente com leis,
decretos e resoluges justas e vidveis sera possivel garantir que ele seja assentado em pilares
como a transparéncia, a seguranca juridica e a preservacdo ambiental pelo desenvolvimento
sustentavel.

No Brasil, ainda ndo ha uma legislacédo eficaz que verse sobre 0 mercado de carbono,
contudo alguns projetos de leis e decretos estdo caminhando para garantir a criacdo desse
mercado.

O Projeto de Lei n° 528/21 esta em tramitacdo no Congresso Nacional para, finalmente,
viabilizar o credenciamento especifico de carbono no Brasil. A proposta regulamenta postos-
chave do novo mercado, como natureza juridica, registro, certificagdo e contabilizacdo dos
créditos de carbono. Tambem estabelece um prazo (cinco anos) para o0 governo implementar
um esquema nacional obrigatério de compensacao de emissdes de gases de efeito estufa

Em 19 de maio de 2022, o governo federal editou o0 Decreto n® 11.075 que estabeleceu
os parametros dos Planos Setoriais de Mitigacdo das Mudancas Climaticas e instituiu o Sistema
Nacional de Reducdo de Emissbes de Gases de Efeito Estufa, além de alterar o Decreto n°
11.003, de 21 de marco de 2022, especialmente revogando o inciso Il da referida medida
legislativa (Brasil, 2022).

Porém, tal decreto ndo garante nenhuma seguranca juridica sobre as RCEs porque nédo
especificou nenhuma medida real ou procedimentos certos para sua certificacdo ou até mesmo
como seria o funcionamento do mercado brasileiro de créditos de carbono. O decreto fornece
as bases de como os setores devem estabelecer as suas metas, 0 que seria um passo no caminho
da construgdo de um mercado, mas sem a instrumentacao necessaria.

Além desse decreto, foi aprovado no dia 17 de outubro de 2023, no Senado Federal, o
Projeto de Lei n. 412/2022, de autoria do Senador Chiquinho Feitosa (DEM-CE), que
regulamenta o Mercado Brasileiro de Reducdo de Emissdes (MBRE), previsto pela Lei n.
12.187/20009.

O Projeto de Lei segue a dinamica de sistemas ja utilizados na Califérnia e Unido
Europeia, conhecido como cap-and-trade, e visa a instituicdo do Sistema Brasileiro de
Comeércio de Emissdes de Gases de Efeito Estufa (SBCE). De acordo com o texto desse Projeto,
0 objetivo é estabelecer um teto de emissdes de didxido de carbono, sendo que as empresas que
ultrapassarem o limite serdo objeto de regulagéo e, para entender a legislagéo, deveréo reduzir

suas emissdes ou adquirir créditos de carbono (Brasil, 2022).
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Se realizada de maneira correta, a existéncia de um mercado de carbono brasileiro abre

espaco para criar beneficios financeiros e administrativos para as pessoas juridicas, de direito
privado ou publico, que realizem medidas seguindo os padrdes de inventariacdo e compensacao
de suas e emissOes de gases e garante a possibilidade de que as empresas passem a poder

especular e investir no mercado brasileiro apoiadas por um sistema legal.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O Protocolo de Quioto € um compromisso firmado em favor do futuro do meio ambiente
e das proximas geracdes. Apesar de ter sido extinto sem conseguir reduzir significativamente
as emissdes de GEE, uma vez que ndo houve engajamento dos paises grandes emissores, da
falta de ratificagdo pelos Estados Unidos e da retirada do Canada, os mecanismos de
flexibilizac&o nele criados, como o MDL, podem ser apontados como importantes avancos na
politica de combate as mudancas climaticas.

O artigo buscou evidenciar a importancia dos projetos de MDL e das RCEs, também
chamadas de créditos de carbono, criadas com a fungéo de viabilizarem o cumprimento de parte
das metas de reducao de emissdo de GEE pelos paises do Anexo |, por meio da aquisi¢cdo desses
créditos dos paises do Ndo-Anexo |.

O mercado de carbono, isso €, a comercializacdo das RCEs, pode ser uma estratégia de
bastante interesse para 0s paises em desenvolvimento, tendo em vista suas oportunidades de
crescimento, podendo financiar projetos neles localizados, mobilizando recursos e apoiando
acOes concretas para enfrentar as mudancas climaticas.

Nesse contexto, o governo brasileiro tem um papel fundamental no desenvolvimento
desse mercado, fornecendo incentivos em favor dos projetos MDL, capazes de garantir uma
maior credibilidade no sistema nacional de transacOes e evitar fraudes. Para tal, faz-se
necessaria a adequada regulacdo do mercado de carbono no pais.

A auséncia de uma regulamentacdo clara desse mercado gera uma grande incerteza para
0S que possuem interesse em investimento ou que desejam compensar suas emissoes de GEE.
Uma das principais davidas é a respeito da natureza juridica das RCEs e das opera¢cdes com 0s
tais instrumentos. Muito tem se discutido a respeito da natureza juridica desses créditos,
considerados um bem intangivel e incorpéreo, podendo serem transferidos por meio do contrato

de cessao de direitos, que representa um direito de compensar uma atividade nociva ao meio
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ambiente e ndo propriamente o direito de poluir. Todavia, isso ainda ndo esta definido de forma

exata no arcabouco juridico patrio.

A existéncia de um mercado de carbono brasileiro abre espaco para criar beneficios
financeiros e administrativos para o pais, sendo necessaria a criacdo de legislacdes especificas
sobre a temética. Os projetos de leis N° 528/2021 e N° 412/2022 trazem a normatizacdo,
regulacdo e planejamento do mercado de créditos de carbono, bem como a sua recepcao pelo
sistema tributario brasileiro, sucedendo uma maior seguranca juridica.

A crise climéatica demanda solugdes urgentes, sendo importante discutir amplamente
essa regulamentacdo, pois o mercado de carbono ndo se restringe a ganhos meramente
financeiros. Abrange a qualidade de vida das futuras geracGes, contribuindo para a

sustentabilidade e para o desenvolvimento.

Assim, para que ele possa avancar, 0s incentivos para investir em projetos climaticos no
pais precisam ser superados. Os riscos financeiros sdo altos e podem afastar alguns investidores.
As limitacdes regulatdrias, como destacou o texto, sdo obstaculos para a criacdo de um ambiente

de negdcios favoravel a esses projetos, elevando as incertezas para os investidores.
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