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1. Introduccion

1.1. Justificacion

El presente documento resume las principales consideraciones legales a ser tomadas en cuenta a la hora
de desarrollar una actividad de proyecto de forestacién o reforestacion (A/R) bajo el Mecanismo de
Desarrollo Limpio (MDL). Aunque la caja de herramientas no pretende reemplazar el asesoramiento
legal, ya sea nacional o internacional, si constituye un apoyo en la identificacion y el tratamiento de las
principales consideraciones legales durante las etapas iniciales del desarrollo de un proyecto MDL de
tipo A/R. Este documento también ayuda a los asesores legales no especializados a identificar los
principales puntos a ser considerados a la hora de estructurar legalmente un proyecto MDL de tipo
A/R, asi como preparar y negociar la venta de los créditos de carbono resultantes.

1.2. Estructura
Esta herramienta se divide en dos secciones. La primera parte resume las principales consideraciones
legales que surgen en todo proyecto MDL de tipo A/R. La segunda parte presenta una lista de control

que indica en qué punto del desarrollo de un proyecto MDL de tipo A/R deben tratarse los aspectos
contractuales y legales.

' Ya que la mayor parte del documento aplica también a los proyectos de tipo A/R para los mercados voluntarios, el texto emplea el término
general 'proyecto de tipo A/R'y solamente dice 'Proyecto MDL de tipo A/R' cuando atafie especificamente al MDL.

Herramientas Legales para el Proyecto Encofor
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2. Resumen de las Principales Consideraciones Legales

2.1. Antecedentes

El MDL es definido en el Articulo 12 del Protocolo de Kyoto. Sin embargo, dicho articulo no ofrece
orientaciones sobre la implementacion del mecanismo. Aunque en el 2001 las partes de la Convencidn
Marco de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico (CMNUCC) adoptaron modalidades para los
proyectos MDL energéticos e industriales, hicieron falta otros dos afios de evaluacion y negociacion
para poder alcanzar un acuerdo definitivo sobre las definiciones y modalidades de los proyectos MDL
de tipo LULUCF (Uso del suelo, Cambios de uso del suelo y Silvicultura).

Durante la novena sesion de la Conferencia de las Partes (COP) en Milan en el afio 2003, las partes
adoptaron 'modalidades y procedimientos para las actividades de proyecto de forestacion y
reforestacién bajo el Mecanismo de Desarrollo Limpio en el primer periodo de compromiso del
Protocolo de Kyoto' (Decision LULUCF).? La primera COP, que sirvié como reunion de las partes en
el Protocolo de Kyoto (COP/MOP), confirmé estas reglas en su decision 5/CMP.1 del afio 2005. Las
orientaciones contenidas en la Decision LULUCF solo son validas hasta finalizar el afio 2012. Sin
embargo, el texto aclara ademas que su intension es prestar seguridad legal a los proyectos registrados
antes del final de primer periodo de compromiso.’ Esto implica la seguridad de inversion para los
participantes del proyecto, aun si las respectivas decisiones fueran sujetas a revision para futuros
periodos de compromiso.

Por lo general, la mayoria de reglas que se aplican a los proyectos MDL de tipo A/R, son similares a
aquellas que atafien al MDL. Para cada proyecto, es necesario un Documento de Disefio del Proyecto
(PDD por sus siglas en inglés), validado por una Entidad Operativa Designada (EOD), el cual debera
utilizar una metodologia aprobada que incluya los métodos de linea base y monitoreo. E1 PDD describe
el proyecto, ilustra de qué manera sera aplicada la metodologia y hace un estimado de la cantidad de
CO2 a ser secuestrado y los impactos socio-ambientales del proyecto. Sin embargo, ciertas
preocupaciones particulares relativas a los proyectos MDL de tipo A/R, resultaron en un conjunto de
normas adaptadas especificamente a dichos proyectos.

La consideracion legal* mas importante que surge de la Decision LULUCF es el asunto de la
permanencia. Los negociadores trataron este punto mediante la creacion de dos tipos de Certificados
de Reduccion de Emisiones (CERs) temporales. Los CERs resultantes de los proyectos MDL de tipo
A/R emitidos con una fecha de caducidad definida, pero que pueden ser re-emitidos o renovados una
vez cada cinco afios despucs de que una verificadora independiente haya confirmado que el carbono
suficiente continua siendo secuestrado por el proyecto como para justificar la totalidad de los créditos
emitidos.” El desafio de negociar estos créditos temporales constituye la Unica diferencia mas
importante entre los proyectos MDL de tipo industrial y los de tipo A/R.

Ademas de crear CERs temporales, la Decision LULUCF también afirma que el PDD para los
proyectos MDL de tipo A/R, deberan contener una "descripcion del titulo legal de la tierra, derechos
de acceso al carbono secuestrado, tenencia de la tierra y uso actual del suelo "y lo que el plan de

Borrador de decisiéon - /CMP.1 2003 o 19/CP.9, 'Modalidades y procedimientos para las actividades de proyecto de forestacion y
reforestacion bajo el Mecanismo de Desarrollo Limpio en el primer periodo de compromiso del Protocolo de Kyoto', U.N. Doc.
FCCC/SBSTA/2003/L.27, adoptado por la Conferencia de las Partes sirviendo de reunion de las partes en el Protocolo de Kyoto durante
su primera sesion, en Montreal del 28 de noviembre al 10 de diciembre del 2005, como Decision 5/CMP.1 2005 (en adelante Decision
5/CMP.1 2005).

Ibid., parrafos 2 y 3.
* Los desafios técnicos y metodolégicos del LULUCF son abordados por otras herramientas de Encofor.

* Decision 5/CMP.1 2005, Anexo, Seccion A. Definiciones en parrafo 1(g) "CER temporal" o "tCER" es un CER emitido para una actividad
de proyecto MDL de forestacion o reforestacion que (...) vence al final del periodo de compromiso subsiguiente al periodo durante el cual
fue emitido; (h) "CER a largo plazo" o "ICER" es un CER emitido para una actividad de proyecto MDL de forestacion o reforestacion que
(...) vence al final del periodo de acreditacion de la actividad de proyecto MDL de forestacion o reforestacion para el cual fue emitido.

¢ Decision 5/CMP.1 2005, Anexo parrafos 25(f) y 34(d), y Decision 5/CMP.1 2005 Apéndice B parrafo 2(c).

Herramientas Legales para el Proyecto Encofor
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monitoreo ha de incluir "[c]ambios en las circunstancias al interior de los limites del proyecto que
afecten el titulo legal de la tierra o derechos de acceso a los reservorios de carbono", lo cual ha de ser
revisado por la EOD verificadora durante la comprobacion y certificacién de los CERs. Aunque este
requisito combina asuntos de legislacion contractual y privada con el disefio metodologico de un
proyecto MDL, demuestra que los negociadores de la Decision LULUCF estaban claramente
preocupados por los efectos de estos proyectos sobre los actores y la titularidad de los créditos de
carbono como resultado de las actividades de proyecto MDL de tipo A/R.

Estos puntos tratados en la Decision LULUCF se traslapan con varias otras consideraciones legales
interrelacionadas, especificas del LULUCF, que deben ser tomadas en cuenta a la hora de disefiarse un
proyecto MDL de tipo A/R. Estas consideraciones legales adicionales incluyen asuntos relativos a la
titularidad de los CERs y a asegurar que el bosque A/R y los CERs resultantes sean mantenidos y
protegidos a largo plazo.

Las siguientes secciones contienen un corto resumen de las consideraciones legales mas importantes a
ser tomadas en cuenta a la hora de llevar al mercado un proyecto MDL de tipo A/R.

Herramientas Legales para el Proyecto Encofor
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2.2. Créditos por Secuestro

Terminologia
Los abogados emplean una variedad de términos para describir los derechos de emision asociados con
una actividad A/R. A fin de evitar confusiones, utilizaremos los siguientes términos y definiciones:

* CER (Certificado de Reduccion de Emisiones) significa una unidad emitida bajo el Articulo 12
del Protocolo de Kyoto. Un CER es igual a una tonelada métrica equivalente al CO2 (CO2-¢) y
es el crédito producido por un proyecto MDL y emitido a través de una Junta Ejecutiva en el
Registro MDL. Toda referencia de los CERs abarca ademas a los tCERs y ICERs.

* CERs temporales (tCERs) y CERs a largo plazo (ICERs) son CERs emitidos para proyectos
MDL de tipo A/R. Los tCERs se caducan al final del periodo de compromiso siguiente a aquel
durante el cual fueron emitidos. Se emiten nuevos tCERs después de cada verificacion. Los
ICERs se caducan al final del periodo de acreditacion del proyecto, pero deben ser re-verificados
cada 5 afios.’

* Emisiones Reducidas Verificadas (VERs sus siglas en inglés) se refieren por lo general al
derecho verificado que surge de la reduccion de Gases de Efecto Invernadero (GEI) a causa de
un proyecto. Ya que los proyectos de tipo A/R no "reducen" las emisiones de GEI sino que
eliminan el CO2 de la atmoésfera, las VERSs corresponden en el caso de los proyectos de tipo A/R
a la eliminacion verificada de emisiones. Una VER representa el secuestro del equivalente a una
tonelada métrica de dioxido de carbono (CO2-¢e) e incluye todo derecho que pueda ser creado
bajo un régimen reglamentario o legal como resultado o en conexion con cualquier eliminacion
de GEI. Las VERs pueden ser vendidas, pueden ser o no ser convertidas en CERs y son
negociadas en el mercado voluntario del carbono.

» El derecho subyacente del secuestro de carbono es el derecho a explorar los beneficios asociados
con la eliminacién de GEI de la atmosfera y la reduccion de las emisiones de GEL

* Los créditos de carbono comprenden los CER y las VERs.*

Caracter Legal

Una Emision Reducida Verificada (VER) es un bien intangible creado bajo ciertos arreglos legislativos
y contractuales para permitir el comercio de los derechos que surgen del secuestro de carbono en la
biomasa. De este modo, el carbono almacenado, como bien negociable, es independiente de la biomasa
fisica. El derecho negociable es creado por virtud de arreglos legislativos y/o contractuales.

Los créditos temporales generados por los proyectos MDL de tipo A/R, al igual que las demas unidades
bajo el Protocolo de Kyoto (CERs, ERUs y AAUs) y las asignaciones (EUAs)’ bajo el Esquema
Europeo de Comercio de Emisiones (EU ETS por sus siglas en inglés), son iguales al derecho a emitir
una tonelada métrica de CO2-e. Cada una de las unidades lleva su propio niimero de serie que es tnico.
Estas son ante todo unidades contables, rastreadas y registradas mediante registros nacionales a ser
establecidos y mantenidos por las partes al Anexo I del Protocolo de Kyoto. Pero ademas constituyen
instrumentos comerciables que comparten dos caracteristicas determinantes importantes:

1. Representan el derecho a liberar determinada cantidad de emisiones de GEI en la atmdsfera; y
2. Son transferibles bajo ciertas condiciones establecidas.

7 Por ejemplo, los tCERs emitidos el 1° de enero del 2008, el 1° de julio del 2010, o el 31 de diciembre del 2012, todos caducaran al
finalizarse el aflo 2017 (suponiendo que el 2017 sera el tltimo afio del 2° periodo de compromiso). Un ICER emitido en el 2008, para un
proyecto con un periodo de acreditacion de 30 afios, caducara en el 2038, siempre y cuando sea re-verificado cada 5 afios.

Ya que la mayor parte del documento se aplica igualmente a los proyectos de tipo A/R para el mercado voluntario, el texto emplea el
término general 'crédito de carbono' y inicamente 'CER' si se trata especificamente del MDL.

Las asignaciones de la EU son los derechos de emision asignados por los gobiernos europeos bajo el EU ETS.

Herramientas Legales para el Proyecto Encofor
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Al momento de la presente redaccion, apenas unos pocos paises han adoptado las definiciones
legislativas del derecho de secuestro del carbono o han integrado en su legislacion nacional el concepto
de los CER temporales, las VERs, o los derechos de secuestro. En ausencia de tales leyes, es imperativo
aplicar algunos principios generales para decidir sobre el tratamiento legal de los créditos de carbono
generados por los proyectos de tipo A/R. Las principales consideraciones pertinentes en este contexto
son la manera como las VERs y los CERs se relacionan con los instrumentos tradicionales de la
legislacion nacional, como se esta estableciendo la titularidad de tales créditos, si han de ser tratados
como servicios, como bienes, como donaciones, o como instrumentos financieros y, finalmente, de qué
modo deben ser contabilizadas y tributadas las asignaciones o su transferencia.

Titularidad

En ausencia de un claro marco legislativo que establezca los principios de la titularidad en la reduccién
de emisiones, existe incertidumbre respecto a la manera como el titulo legal a estos derechos pueda ser
establecido, mantenido y transferido con seguridad. La Decision LULUCF, que define la eliminacion
de emisiones de tipo A/R como ICERs y tCERs, no trata el dominio legal de los CERs o el subyacente
secuestro de carbono. Existen dos indicadores principales de la titularidad legal:

e Legalmente, los CERs constituyen un derecho soberano, creado al amparo de la legislacion
internacional, siendo propiedad de un pais participante en el Protocolo de Kyoto. Por tanto,
inicialmente los CERs no son propiedad de entidad privada alguna. El gobierno transfiere la
titularidad de los CERs a las entidades privadas al momento de autorizar su participacion en un
proyecto MDL y venta de los créditos a terceros. La Junta Ejecutiva del MDL considera a esta
autorizacion como parte de la Carta de Aprobacion del Pais Anfitrion."

* Se han de aplicar los principios de la ley nacional para decidir qué entidad posee el derecho a
explorar los beneficios asociados con un bosque, sus arboles y biomasa. De este modo, la ley
nacional ayuda a identificar quién ha de ser consultado a la hora de disefiar un proyecto y a
establecer la entidad a la que le corresponde participar en un proyecto MDL de tipo A/R y
solicitar la aprobacion nacional que resulte en la transferencia de dominio de los CERs.

Para los desarrolladores de proyectos de tipo A/R, por tanto, es crucial establecer en las etapas iniciales
la entidad autorizada para explorar los beneficios de carbono de un bosque o una plantacion. Esta
entidad generalmente es reconocida como la propietaria de los primeros derechos de carbono de un
proyecto MDL. Una vez identificada esta entidad, hay que decidir si también es la indicada para
participar en el proyecto MDL y actuar como vendedora de los CERs (o VERSs). De ser este el caso, el
propietario primario de los derechos de carbono también fungird como participante en el proyecto
MDL y contraparte en un acuerdo de venta de los CERs (o VERs).

En caso de que el propietario primario de los derechos de carbono no estuviese bien equipado,
dispuesto o capacitado para asumir tal responsabilidad, tendria que transferir los derechos al vender los
CERs y VERSs a un intermediario o agente que actie como participante del proyecto y venda el carbono
a nombre del propietario primario. Esta ultima opcion es muy comun en los proyectos de tipo A/R que
abarquen las tierras de varios pequefios propietarios o agricultores.

Cuando el desarrollador del proyecto y sus asesores legales determinan la titularidad de los derechos
de secuestro, podran establecer:

i) Si existe alguna definicion de los derechos al secuestro del carbono en la legislacion nacional;

ii) Si este no es el caso, si los beneficios asociados con el secuestro estan asignados al propietario
de la tierra o si persiguen el derecho a la madera.

1 Véase la definicion de "Aprobacion por las Partes involucradas" en el "Glossary of CDM Terms", preparado por la Junta Ejecutiva del
MDL y disponible de http://cdm. UNFCCC.int/index.html.

Herramientas Legales para el Proyecto Encofor
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iii) Qué debe hacerse para proteger y mantener libre de obligaciones el titulo legal de los CERs (o
VERs) fijados. Esto podria incluir: comprar la tierra, arrendarla, registrar ciertos derechos sobre
la tierra, llegar a un acuerdo con los propietarios o grupos indigenas que puedan tener derechos
sobre la tierra o sus bosques, o restringir el uso de la tierra y/o sus bosques para determinados
fines durante cierto periodo.

iv) Si existen o no restricciones sobre la transferencia de los CERs (o VERs) fijados, lo cual podria
depender de como se encuentran caracterizados en la legislacion nacional.

Pueden existir varios intereses legales en los beneficios resultantes del secuestro de carbono, por lo que
es necesario aclarar que la entidad participante en el proyecto de tipo A/R posee los derechos a vender
los créditos de carbono que surgen de la actividad de proyecto. Dichos intereses legales pueden incluir:

* Propiedad de la tierra

* Tenencia de la tierra (es decir, arriendos y derechos tradicionales o indigenas a la tierra)
* Derechos de cosecha

» Concesiones de la madera

* Derechos mineros o de exploracion minera

La determinacion de la situacion legal de la tierra, del proyecto y de los créditos de carbono resultantes,
no sdlo es necesaria para poder negociar los créditos de carbono libres de obligaciones, sino también
para completar el PDD, cumplir con los requisitos de monitoreo y asegurar que los proponentes y
desarrolladores tengan control sobre la actividad del proyecto. En casos donde no se ejerce este control,
es necesario asegurar que quienes tienen que asegurar la implementacion del proyecto o autorizar su
implementacion (sin arriesgar su éxito posterior), estén apoyando la actividad de proyecto. En este
contexto, también se recomienda la guia de la UICN sobre los aspectos legales de los proyectos MDL
de tipo forestal: http://www.UICN.org/themes/ley/pdfdocumentos/EPL.P59EN.pdf.

Impuestos

El tratamiento tributario de toda transaccion de un bien, es determinado por la naturaleza del activo, de
la transaccion y de las partes en la misma, de acuerdo con la legislacion nacional. Bajo el EU ETS, las
partes pueden escoger en cuales registros mantener sus asignaciones de la UE (Union Europea). Por
tanto, es posible que el registro en aquellos estados miembros de la UE donde el tratamiento tributario
sea mas favorable pueda atraer mayor comercio. Los propietarios del proyecto y los vendedores de los
créditos de carbono no tienen esta flexibilidad, ya que los impuestos suelen aplicarse en el lugar de la
ubicacion fisica del proyecto. En la mayoria de paises, los beneficios de la venta de los créditos de
carbono (VERs o CERs) son gravables. Para el desarrollador de un proyecto que invierte en la
remocion de emisiones, el costo del proyecto sera capitalizado y depreciado, igual que en el pasado. En
la mayoria de jurisdicciones, el costo de generar los créditos de carbono se valora en cero o se limita a
los costos del calculo de los créditos de carbono y la aprobacion del proyecto en el MDL (costos de
desarrollo del proyecto). En la mayoria de casos, los beneficios de los créditos de carbono seran
gravables en su totalidad.

También cabe notar que en los casos de comercio transnacional de créditos, es necesario considerar el
tema del Impuesto al Valor Agregado (IVA). Un asunto importante en este contexto es la cuestion del
lugar de oferta, ya que en la mayoria de casos el lugar del receptor de los créditos de carbono es
relevante para el tratamiento del IVA. En el EU ETS y la mayoria de paises en desarrollo, la oferta de
CERs se considera un servicio para fines del IVA.

Herramientas Legales para el Proyecto Encofor



ENC%OR

2.3. Contratos de Carbono

El contrato de carbono para un proyecto de tipo A/R anticipa un pago por el logro de una actividad que
resulte en la eliminacion de GEls de la atmdsfera. Una vez cuantificada y verificada tal eliminacion por
parte de un auditor acreditado (una EOD), la eliminacién del GEI puede emitirse en forma de un tCER
0 ICER bajo el MDL."

Tradicionalmente, la mayoria de desarrolladores de proyectos han vendido sus créditos de carbono bajo
contratos a término (forward contracts). Tales contratos son conocidos generalmente como "Acuerdos
de Compra de la Reduccion de Emisiones" (ERPAs sus siglas en inglés). En los contratos a término,
un vendedor acuerda entregar una mercancia especifica a un comprador en algiin momento del futuro.
A diferencia de los contratos a futuro (futures contracts), que se otorgan a través de una empresa
corredora, los contratos a término son negociados individualmente, no estandarizados. Hoy en dia, cada
vez mas vendedores optan por no vender los créditos de carbono bajo un contrato a término, sino mas
bien vender los CERs en el mercado "spot". Es una propuesta riesgosa, particularmente por que los
mercados internacionales del carbono se caracterizan por la alta volatilidad de sus precios. En mayo del
2006, el precio de las asignaciones de la UE se redujo a la mitad en una semana. "

Los actuales pronosticos sobre la futura evolucion de los precios son divergentes, pero la tendencia es
a predecir su estabilizacion. Los desarrolladores de proyectos que retienen sus créditos de carbono se
beneficiaran de mejores precios para un producto mas seguro (créditos de carbono sin riesgos de
proyecto), siempre y cuando el precio de los créditos de carbono no caiga por debajo del precio
ofrecido en un contrato a término. De este modo, se corre el riesgo de no poder hacer efectiva esta
ventaja si disminuyen ain mas los precios. Sin embargo, si aumentan los precios, su beneficio sera
mayor. En suma, la compra y venta en el mercado "spot" y la especulacion de precios puede rendir
beneficios para quienes pueden darse el lujo de especular.

La transaccion de los créditos de carbono debe basarse en contratos innovadores y objetivos, que
posibiliten a las partes implementar exitosamente el proyecto mucho tiempo después de que la atencion
de los primeros desarrolladores de proyectos y consultores ha pasado a otras tareas. Los contratos de
carbono definen la relacion entre las partes en un mercado emergente, caracterizado por una amplia
variedad de incertidumbres y riesgos. Los contratos deben registrar el acuerdo entre las partes,
identificar responsabilidades, asignar riesgos, establecer derechos, y crear obligaciones claras y
exigibles.

Antes de solicitar propuestas de potenciales compradores de los créditos de carbono, un desarrollador
de proyecto o vendedor de carbono debe evaluar cuidadosamente las opciones disponibles para
comercializar y vender los créditos de carbono que anticipa generar. A menudo esto no es facil, ya que
muchos desarrolladores de proyectos son entidades pequefias a medianas, lejanos de los mercados
sofisticados y de los centros de experticia en el carbono. Aunque el Internet contiene abundantes datos
sobre el MDL, los mercados de carbono y sus precios, existe poca informacion sobre los proyectos de
tipo A/R. Ademas, gran parte de lo que se encuentra es contradictoria o insuficiente para construir una
solida comprension del mercado. El actual mercado de carbono no es una masa homogénea, sino que
se trata de un mosaico de diversos mercados con diferentes alcances y coberturas, términos y
condiciones, vinculos con el régimen internacional, y caracter voluntario vs. obligatorio. Los precios
ofrecidos por los créditos de carbono difieren segun el segmento del mercado, el riesgo asociado con
la entrega de los créditos (que incluyen riesgos de proyecto, regulatorios y de contraparte), el momento
de la entrega, y en general la oferta y demanda de los créditos. Por tanto, es importante colocar en su
debida perspectiva a todo precio ofrecido por el carbono. Aunque es crucial el precio que un vendedor
puede obtener por los créditos de carbono, es importante no pasar por alto otros términos y condiciones

"' En el caso de las VERs, ciertas empresas de certificacion ofrecen servicios dedicados.
2 CCX Carbon Market, mayo del 2006, Trading Summary,

http://www.chicagoclimatex.com/news/newsletters/CCX_carbonmkt v03 i05.pdf.
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de un contrato de carbono. Si un proyecto de tipo A/R es financiado y conlleva un bajo riesgo de
implementacion, tal vez le convenga mas al desarrollador del proyecto esperar para colocar los créditos
de carbono en el mercado hasta que el proyecto esté registrado o inclusive hasta que los créditos de
carbono sean emitidos. Si el desarrollador del proyecto busca el pago anticipado o la asistencia técnica,
se le aconseja elegir un comprador que tenga un entendimiento técnico del proyecto y de las potenciales
demoras y obstaculos en su implementacion. Vale la pena dedicar tiempo al estudio de todas las
implicaciones inherentes en el hecho de vender los CERs o VERs en un momento o en otro. Los
consultores independientes (carentes de interés en una estrategia de venta en particular), bancos y
expertos legales pueden ayudar a resaltar las areas de riesgo y sus implicaciones financieras.

Para los proyectos MDL de tipo A/R, las necesidades del proyecto también podran influir en la eleccion
del tipo de crédito que se desea crear (tCERs o ICERs). Se tiene poca experiencia en la transaccion de
los ICERs, pero la expectativa es que pueden ser vendidos a un precio unitario mayor que los tCERs,
reflejando su mayor plazo de validez. Sin embargo, al venderse un ICER, es vendido por toda la vida.
De este modo, los contratos de carbono que tratan de los ICERs probablemente cubran todo el periodo
de acreditacion del proyecto, obligando al vendedor mantener y verificar el carbono almacenado hasta
por varias décadas. Las inseguridades de perder el valor de un ICER una vez desaparecida la biomasa
subyacente, resta su atractivo para los compradores. Sin embargo, los vendedores son aun mas
renuentes a optar por deshacerse de sus ICERs, pues el garantizar la permanencia del carbono
secuestrado a lo largo de la acreditacion de un proyecto es una responsabilidad que pocos vendedores
desean asumir. La legislacion nacional puede contener restricciones en cuanto al tiempo que pueden
mantenerse ciertas herramientas de diseflo de proyectos o acuerdos de permanencia (tales como
arrendamientos mercantiles u otros grants sobre los derechos a la tierra).

Al optar por los tCERs, un desarrollador de proyecto goza de la flexibilidad de decidir si vender y con
qué frecuencia vender los tCERs reemitidos bajo un contrato a término. Con cada reemision de los
tCERs (cada 5 afios), se emiten nuevos créditos que son independientes de los anteriores. El optar por
los tCERs da mas flexibilidad para vender los créditos a mas de un comprador con el tiempo, a medida
que son cancelados y nuevamente emitidos. Los tCERs costo-eficientes también pueden ser mas
atractivos para determinados compradores, quienes posiblemente quieran cubrir temporalmente una
falta de créditos. Pueden tener interés los compradores en invertir en los tCERs para poder satisfacer
una obligacion de acatamiento legal a corto plazo. Siempre que haya acceso a una reduccion costo-
eficiente de emisiones en el futuro, el uso de los tCERs para cubrir tales posiciones puede ser una
opcidn atractiva.

Sin embargo, la mayor flexibilidad de los tCERs también tiene sus desventajas. La reemision de tCERs
probablemente resulte cada vez en la aplicacion de cargos por parte de la Junta Ejecutiva del MDL por
concepto de los gastos administrativos. Los ICERs, por otra parte, tienen la ventaja de la continuidad.
Fueron creados para agregar certidumbre a la existencia de los créditos hacia el futuro, donde puede
haber incertidumbre respecto a la existencia de la Junta Ejecutiva u otro organismo responsable de la
emision de los créditos.

Ademas de decidir si vender o no los tCERs o ICERs, la cuestion de la permanencia puede ser abordada
explicitamente en un contrato de carbono. Las cldusulas que tratan de la permanencia pueden incluir
obligaciones generales en el disefio del proyecto, tales como el control de plagas, mantener cortafuegos
u otros sistemas contra incendios y demds protecciones exigidas por la legislacion nacional. Estos
podrian incluir la inscripcion de un interés en el bosque o sobre la tierra (como un alquiler, cobro o
hipoteca) o la creacién de algin otro tipo de proteccion legal o restriccion sobre el uso de la tierra
(como por ejemplo la obtencidon de todas las licencias para el bosque o para la madera en un terreno).
El tipo y la extension de estas clausulas, seran influenciados por la clase de crédito a ser vendido, la
duracion del contrato de compraventa, si el comprador financia directamente el proyecto o no, y lo que
permite la legislacion nacional. En general, mientras mayor la duracion del contrato y mientras mas
invierte el comprador en el proyecto, mayor la influencia y el control que deseara ejercer sobre el
disefio y la implementacion del mismo.
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Para conocer un analisis de contratos de carbono en general, se sugiere leer el "Acuerdo de Compra y
Venta de Reduccion de Emisiones Certificadas " y el "Documento Guia" que explica cada clausula en
detalle y se encuentra disponible en inglés, espafiol, portugués, chino y francés en:
http://www.cerspa.org/. E1l CERSPA incluye abundantes ejemplos para varias clausulas contractuales.

Otra fuente util es la caja de herramientas MDL preparada por la ONG Sur Sur Norte. Contiene un
moddulo sobre los ERPAs" y otro sobre la comercializacion de los CERs: http://www.cdmguide.com/.
No obstante, estas dos fuentes no son especificas para los proyectos de tipo A/R.

' Acuerdo de Compra de la Reduccion de Emisiones.
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2.4. Estructura del Proyecto
Financiamiento

En la mayoria de casos, los ingresos del carbono obtenidos mediante la venta de los créditos de
carbono, aportara solo una parte del financiamiento total del proyecto. Al igual que los proyectos MDL
de tipo energético e industrial, por lo general los proyectos de tipo A/R dependen de una estructura
financiera mixta. La financiacion del componente de carbono sera esencial, en la mayoria de casos,
para la viabilidad del proyecto, pero no podria sostenerlo sin otras fuentes de financiamiento. Una de
las razones es que la mayoria de compradores de carbono se rehtisan a ofrecer pagos anticipados por
un proyecto. Esto significa que el primer flujo de caja proveniente de la venta de los créditos de
carbono llega afios después de la siembra de las primeras plantas. Pero aun cuando los desarrolladores
de proyectos han negociado un pago anticipado u obtenido un préstamo para el proyecto (posiblemente
utilizando un contrato de carbono a término como colateral), el pago por los créditos de carbono no
podra cubrir todo el costo del proyecto, mucho menos generar una tasa de retorno aceptable. Por tanto,
con frecuencia la financiacion del carbono se combina con otras fuentes de financiamiento, que pueden
ser inversiones por parte de las empresas madereras o financiacion mediante fuentes ptblicas. De modo
alternativo o adicional, la motivacion para implementar un proyecto puede provenir del deseo de
generar otros beneficios, como son frutas, nueces, biomasas, o simplemente sombra.

Los beneficios no - carbono de un proyecto afiaden un atractivo financiero al proyecto a la vez que
aseguran su sostenibilidad. En particular, para los minifundistas, agricultores y comunidades locales, la
venta de créditos de carbono en los mercados internacionales es un concepto dificil de comprender.
Esta falta de entendimiento debe tratarse con medidas de fortalecimiento de las capacidades. Sin
embargo, aun con la capacitacion mas amplia, no se puede asegurar que gran nimero de personas a lo
largo de varias generaciones respete las plantaciones sélo por las ganancias obtenidas del carbono. Es
aqui donde los beneficios mas tradicionales de los bosques (madera, frutas, nueces) pueden hacer la
diferencia, asegurando el mantenimiento de la plantacion a mas largo plazo.

Las transacciones de carbono pueden ser estructuradas de varias maneras. Antes de embarcarse en la
negociacion del contrato de venta, vale la pena averiguar si existen otros medios para la financiacion
del carbono y si tales estructuras alternativas asegurarian un mayor beneficio para el proyecto. En
particular, los desarrolladores de proyectos podrian buscar inversionistas que tomen participaciones en
el proyecto o en la empresa del proyecto y proporcionen financiamiento directo para el mismo. Tales
inversionistas de capital ofrecen la ventaja de compartir el riesgo del proyecto con el desarrollador del
mismo. Otra opcion interesante podria ser combinar el carbono con la financiacién por parte de
entidades que invierten en la madera.

Agrupamiento (bundling)

Muchos proyectos de tipo A/R son implementados por entidades que controlan grandes extensiones de
tierra, como son las administraciones forestales publicas o los grandes inversionistas privados. Estas
entidades controlan directa o indirectamente las tierras en las cuales se realizara la plantacion, por lo
que son capaces de comercializar los créditos de carbono directamente, sin otros intermediarios. En la
mayoria de casos, tales entidades profesionales mas grandes también podran identificar el area de
proyecto y sus limites desde un inicio. De este modo, puede desarrollarse como proyecto MDL de tipo
A/R a escala regular. Algunos ejemplos de tales proyectos incluyen los de "China Pearl River
Watershed Management" y "Moldova Soil Conservation" del Banco Mundial."

No obstante, un numero considerable de proyectos de tipo A/R dependera de la cooperacion de muchas
entidades, incluyendo a los propietarios individuales de las tierras, agricultores, minifundistas, y

" Para mayores detalles, véase el sitio Web del Fondo Biocarbono y la descripcion original del proyecto en
http://carbonfinance.org/Router.cfm?Page=BioCF&FID=9708&ItemID=9708 & ft=Projectss&ProjID=9629.
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comunidades locales. En estos casos, los proyectos dependen del "empaquetado” de las actividades
propias de varias entidades pequefias. Esta estructura tiene varias consecuencias que deben verse
reflejadas en el disefio de proyecto:

Los proyectos implementados por muchas entidades pequefias requieren de la coordinacion de
un intermediario. Es imposible que los propietarios individuales o agricultores desarrollen el
proyecto por si solos. Su disefio e implementacion dependeran de un agente o intermediario que
desarrolle el proyecto y organice la venta de los créditos de carbono resultantes. El intermediario
también podra ser responsable de obtener y distribuir el financiamiento adicional. Dependiendo
de las circunstancias concretas del proyecto, los propietarios transferiran el derecho a los futuros
créditos de carbono al intermediario y lo autorizardn para venderlos a nombre suyo. El
intermediario es el responsable, ante el comprador de los créditos de carbono, de organizar la
implementacion y el monitoreo del proyecto.

Tales proyectos a menudo tienen caracteristicas programaticas. Implican un gran numero de
actividades individuales, cuya determinacion es dificil o imposible desde el inicio del proyecto.
Ya que la implementacion de proyectos MDL de tipo A/R a gran escala requiere de la
delimitacion de sus fronteras al momento de su validacion, a menudo es imposible desarrollar
como "empaquetados" los proyectos MDL de tipo A/R de tamafio regular. En estos casos, la
unica opcion es desarrollarlos como un paquete de proyectos MDL de tipo A/R de pequefia
escala, los cuales siguen la misma pauta y disefio. Los diferentes PDDs son estructurados de
modo similar, pero difieren respecto a los participantes del proyecto enumerados en el
documento (para evitar un "desempaquetado" inapropiado de un proyecto de tamafio regular) y
el mapa que delimita las fronteras fisicas del proyecto.

Algunos ejemplos de este tipo de proyecto incluyen el Secuestro de Carbono Mediante la Reforestacion
en el Tropico Boliviano por Minifundistas (Bolivia) y el Nile Basin Reforestation Project (Uganda),
desarrollados en el contexto del Proyecto Encofor.
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2.5. Contraparte

Vendedores
En la mayoria de proyectos de tipo A/R, los vendedores de los créditos de carbono caben dentro de las
siguientes categorias:

Entidades publicas. En muchos paises, grandes extensiones de tierras forestadas pertenecen al
Estado o a una entidad publica regional. Las administraciones forestales nacionales o regionales
son responsables de manejar los bosques, que en muchos casos contempla el disefio y la
implementacion de actividades de tipo A/R. Los proyectos de tipo A/R implementados por las
administraciones forestales suelen ser motivados por el deseo de convertir a bosque las tierras
identificadas como marginales, degradadas o anteriormente agricolas.

Al ser implementados los proyectos por administraciones forestales publicas, el asunto del titulo
a la tierra suele ser secundario. En la mayoria de casos, el terreno del proyecto es estatal, con
titulos claros de propiedad. Sin embargo, a menudo es menos probable que las entidades ptblicas
asignen recursos a un proyecto durante muchos afios. A menudo dependen de un presupuesto de
aprobacion periodica, lo cual puede constituir un riesgo para el proyecto. Adicionalmente, la
toma de decisiones en los organismos publicos suele ser lenta y motivada por consideraciones
politicas. Por otra parte, las administraciones forestales suelen contar con una amplia red de
oficinas regionales y locales que puedan asegurar el monitoreo y la implementacion del
proyecto.

Inversionistas privados. Los proyectos de tipo A/R también pueden ser implementados por
inversionistas privados que aseguren el titulo a las tierras necesarias. Con frecuencia
implementan un proyecto por su interés en el retorno financiero. En muchos casos, las
inversiones en el carbono se combinan con un interés en la madera y la biomasa.

En la mayoria de casos, los inversionistas privados desarrollan proyectos de tipo A/R por su
propia cuenta. Suelen también ser capaces de comercializar los créditos de carbono anticipados
en los mercados internacionales. Desde la perspectiva de la sostenibilidad del proyecto de tipo
A/R, el tema de la titularidad de la tierra requiere de tanta atencion como la capacidad de
implementacion del comprador. Ademas, es importante establecer en qué medida la cosecha de
la madera pondra en riesgo los beneficios de un proyecto en términos del carbono.

Agricultores y comunidades locales. Como se menciond anteriormente, un buen numero de
proyectos de tipo A/R sera implementado en cooperacidén con los minifundistas y agricultores
locales. En estos casos, muchas entidades se comprometen a participar en las actividades de
siembra, coordinadas y manejadas por un desarrollador de proyecto y un intermediario.

En muchos paises donde se implementan esquemas forestales de base comunitaria, la propiedad
de la tierra no es establecida por ley. Esto puede dificultar significativamente el establecimiento
de la titularidad de la tierra, necesario para poder responder a la pregunta correspondiente en el
PDD y asegurar que los créditos de carbono sean vendidos por una entidad adecuadamente
autorizada.

Aunque es importante asegurar que ningin reclamo pondra en riesgo las tierras y su uso como
areas forestadas, los desarrolladores y participantes de proyectos de tipo A/R con frecuencia
deben aceptar evidencias razonables de los usos autorizados de la tierra, en vez de recibir a
satisfaccion los titulos legales, claros y ejecutables de la tierra.

Las actividades forestales de base comunitaria, aunque conlleven importantes beneficios de
desarrollo sostenible, plantean importantes desafios de gestion. El éxito de tales proyectos suele
depender de la calificacion y aceptacion local de la organizacion intermediaria.
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Otros vendedores de carbono incluyen las instituciones financieras que reciben el titulo de los créditos
de carbono a cambio de su inversion, los desarrolladores de proyectos que reciben los créditos de
carbono a cambio de la prestacion de asistencia, plantas de viveros u otros bienes o servicios al
proyecto.

Compradores

Los compradores de los créditos de carbono son tan diversos como sus vendedores. Es importante que
el desarrollador de proyecto y el vendedor de los créditos de carbono consideren los pros y las contras
de negociar con un comprador en particular. La mayoria de compradores cae dentro de una de las
siguientes categorias:

Fondos de carbono y demas empresas dedicadas a la compra de carbono. Para estos
compradores, la adquisicion de créditos de carbono constituye su linea principal de negocio. La
ventaja de trabajar con este tipo de entidades es que a menudo poseen basta experiencia
especifica con el carbono y el MDL. Los profesionales del carbono suelen ser capaces y
dispuestos a aportar al desarrollo de un proyecto. Ademas, cada vez mas vehiculos financieros
dedicados al tema estan listos a aportar el capital o a financiar las deudas de los proyectos. Por
el lado negativo, muchas de estas entidades carecen de una hoja de balance y de una historia de
éxitos. Dependen de sus operaciones en el mercado de carbono y son vulnerables ante sus
cambios.

Grandes compradores privados. Aunque siguen siendo renuentes a participar en los proyectos
forestales, se anticipa que cada vez mas compafiias grandes agregaran los activos forestales a sus
carteras de compra de carbono. Esta clase de comprador consiste de grandes entidades
corporativas con solidas hojas de balance, las cuales participan en la compra del carbono para
manejar su posicion de cumplimiento bajo el EU ETS u otro programa legal (servicios publicos
e industrias) o para generar beneficios mediante el comercio en los créditos de carbono (bancos
e instituciones financieras). La venta de los créditos de carbono a tales compradores podria
facilitar la obtencién de financiamiento, ya que es mas probable que sea aceptado como colateral
un ERPA con una institucion poseedora de una calificacion crediticia que con una entidad mas
débil.

Gobiernos y organizaciones internacionales. Los gobiernos participan en el mercado de carbono
para comprar créditos de carbono costo-eficientes en cumplimiento de sus objetivos fijados bajo
el Protocolo de Kyoto. Mientras manejan esta obligacion de cumplimiento, suelen preferir
proyectos que generen beneficios adicionales de desarrollo sostenible o que sean implementados
en los paises menos desarrollados. De este modo, el gobierno puede tender a descontar los
riesgos de un proyecto con tal de generar beneficios predecibles y fuertes de desarrollo
sostenible.

Muchos gobiernos han dado el mandato a una organizacion internacional para comprar créditos
de carbono en su nombre. De particular importancia para los proyectos de tipo A/R es el Banco
Mundial, que administra el unico fondo de carbono dedicado a LULUCF mediante su Fondo
Biocarbono, el cual ha generado gran cantidad de experiencia y experticia en el desarrollo de
proyectos de tipo A/R.

Muchos fondos de carbono administrados por organismos internacionales también aceptan
contribuciones de grandes corporaciones.
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2.6. Otros aspectos del MDL
Participacion en proyectos y comunicacion con la Junta Ejecutiva del MDL

Sélo las entidades mencionadas en el PDD como participantes del proyecto tienen derecho a recibir los
CERs a ser emitidos inicialmente (directamente del administrador del registro MDL). Los participantes
del proyecto deben nombrar un punto focal autorizado para coordinar la comunicaciéon con la Junta
Ejecutiva. El punto focal también tendra derecho a instruir a la Junta Ejecutiva sobre donde distribuir
los CERs una vez emitidos.

Las partes pueden comunicarse con la Junta Ejecutiva de diversas maneras. Una de las partes puede
tener el derecho exclusivo de comunicacidn sobre todos los aspectos del proyecto. Las partes pueden
tener una comunicacion conjunta sobre todos los aspectos del proyecto. Una de las partes puede tener
el derecho exclusivo de comunicacion sobre determinados aspectos del proyecto mientras las otras
partes tengan el derecho conjunto de comunicacion respecto a los demds aspectos, como por ejemplo
la distribucion de los CERs.

Generalmente se recomienda que el vendedor del carbono retenga el derecho exclusivo a comunicarse
con la Junta Ejecutiva. Sin embargo, tales asuntos como si el comprador proporciona financiamiento
para el proyecto, o si el vendedor vende el 100 % de los CERs al comprador, deben considerarse a la
hora de negociar los derechos de comunicacion. Por lo general, mientras mayores los intereses y
compromisos de una de las partes, mas probable es que querra ser incluida como participante en el
proyecto.

Si las partes se deciden por la comunicacion conjunta, entonces el comprador necesitara firmar toda
comunicacion enviada a la Junta Ejecutiva para que se dé la entrega de los CERs. De modo similar, si
el vendedor tiene la intencion de vender algunos de los CERs a terceros, su posibilidad de entregarlos
dependera también de la firma conjunta del comprador en las comunicaciones con la Junta Ejecutiva.
Las partes deben acordar enmendar los derechos de comunicacion para eliminar los derechos del
comprador una vez entregados sus CERs. A menos que el comprador haya aportado un monto
importante de la financiacion del proyecto o comprado la mayoria o totalidad de los CERs generados
por el mismo, tal vez no sea apropiado otorgarle derechos de comunicacion.

Los detalles respecto a la participacion y comunicacion del proyecto con la Junta Ejecutiva han de ser
incluidos en el ERPA.
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3. Lista de control

La siguiente lista de control es disefiada para resaltar otras consideraciones legales que inciden en la
transaccion de los CERs en diferentes etapas del desarrollo de un proyecto.

Lista de control estratégico para el desarrollador de proyectos MDL de tipo A/R"

Diseiio del Proyecto

¢Quién tiene derecho a los CERs

y quién debe estar involucrado
en el proyecto?

Se debe realizar la debida diligencia para determinar quién
podra tener derechos y de qué tipo sobre la tierra (y
potencialmente el futuro bosque) dentro del sitio del proyecto.
Estos actores deben ser consultados al momento de disefiar el
proyecto.

¢De qué manera puede tratarse la

permanencia bajo la legislacion
nacional?

Habra que contratar a una consejeria legal local para determinar
de qué instrumentos legales se dispone bajo la legislacion
nacional, a fin de asegurar la proteccion del bosque. Esta
proteccion tendra que extenderse como minimo por la duracion
del término de los acuerdos de venta de los CERs. Esto se
traslapard con otras consideraciones de disefio del proyecto
relacionadas con la permanencia, tales como un plan requerido
para controlar la tala ilegal, las plagas y los incendios.

¢ Se dispone de seguros contra
cualquier riesgo de
permanencia?

Es posible que en algunas jurisdicciones se disponga de un
seguro contra incendios u otros eventos que puedan afectar la
permanencia.

¢Cuales son los riesgos
relacionados con el MDL?

El MDL exige tomar varios pasos en la creacion de los CERs.
Cada paso representa un riesgo y el incumplimiento de
cualquiera de ellos impedira la generacion de los CERs. Estos
riesgos deben ser tomados en cuenta al momento de redactar un
contrato de carbono.

Entre otros riesgos del MDL estan los relacionados con la
adicionalidad, las fugas, la permanencia, la elegibilidad de la
tierra y el monitoreo.

Estrategia de Venta

¢ Se requiere de asistencia
técnica para la implementacion
del proyecto?

Si el vendedor necesita asistencia técnica para implementar el
proyecto, puede considerar la venta de los CERs bajo un
contrato a término y buscar un comprador que pueda prestar esta
asistencia.

¢ Se requiere de pagos
anticipados para cubrir los
costos de inversion?

En caso de requerirse financiacion adicional y si el crédito o el
capital no esta disponible o no es atractivo, puede ser posible
negociar un pago anticipado para los CERs bajo un contrato a
término. Sin embargo, los compradores suelen pedir alguna
especie de garantia para los pagos anticipados mdas grandes
(garantia matriz / de cumplimiento o una carta de crédito).

" En gran medida se aplica también a los proyectos no MDL de tipo A/R y a las VERs.
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Eleccion entre tCERs y ICERs: Los ICERs asegurarian que el
comprador sea propietario de los créditos por la duracion del
proyecto, mientras que los tCERs podrian ser vendidos a otros
compradores con el tiempo. En la mayoria de casos, se
recomienda elegir créditos del tipo tCER, ya que su riesgo es
manejable y pueden ser vendidos varias veces a lo largo del
periodo de acreditacion del proyecto. Sin embargo, es posible
que los compradores que ofrecen pagos anticipados argumenten
que desean recibir ICERs de validez mas larga a cambio de su
pago anticipado.

¢Es esencial tener un flujo de
caja proveniente de la venta de
los CERSs, para cubrir los costos
operativos permanentes?

Si el proyecto depende de un minimo flujo de caja proveniente
de la venta de los CERs, para cubrir los costos continuos, puede
ser prudente vender al menos una porcion de los CERs bajo un
contrato a término, a un precio fijo, o con un precio minimo, a
fin de garantizar este flujo de caja. Si no es necesario tal flujo de
caja, quizas el vendedor pueda vender los CERs en el mercado
"spot".

Eleccion entre tCERs y ICERs: Aunque el transar ICERs bajo
contratos a término puede ser justificable y razonable en
determinados casos, se debe evitar la venta de los ICERSs en el
mercado "spot". En las transacciones "spot", el vendedor y el
comprador tienen una interaccion muy limitada, lo cual no
compagina bien con el concepto de la cooperacion a mas largo
plazo implicito en los ICERs. En el caso de los ICERs, los
créditos expiran si se determina que el carbono correspondiente
ya no esta fijado. En caso de las transacciones "spot" y
secundarias, ni siquiera esta claro si el titular del ICER tiene
contacto directo con el desarrollador del proyecto.

¢éCuantos CERs seran generados
durante cada periodo de
compromiso y a lo largo del
periodo de acreditacion del
proyecto?

El tamafio del proyecto y el nimero de CERs que se anticipa
generar, deben ser tomados en cuenta a la hora de escoger una
estrategia de venta de los CERs. Los proyectos mas largos, que
generan grandes numeros de CERs, deben poder desarrollar
esquemas de venta mas estratégicos que incluyan la venta de
algunos CERs bajo contratos a término y otros en el mercado
"spot".

Eleccion entre tCERs y ICERs: Los tCERs son mas flexibles, lo
cual posibilita a los vendedores mayor control sobre lo que se
vende, a quién y por cudnto tiempo.

¢Cuanto tiempo y experticia se
dispone para vender los CERs?

El maximizar los ingresos potenciales mediante la venta de
créditos en el mercado "spot", requiere de tiempo y experiencia.
Si un vendedor no tiene esta experticia, debe buscar el
asesoramiento de peritos o contratar a expertos para manejar su
venta. Alternativamente, la venta del 100 % de los CERs bajo un
contrato a término obvia la necesidad de monitorear el mercado
y sus correspondientes costos de transaccion.

Herramientas Legales para el Proyecto Encofor



ENC%OR

Contratos de Carbono '

¢Existen aspectos de la
legislacion nacional que afecten
la capacidad para celebrar
contratos de venta a largo plazo?

(Existen restricciones sobre el tiempo que se puede garantizar la
permanencia bajo la legislacion nacional? Ej., si el vendedor
solo garantiza el titulo claro de la tierra y los CERs durante 20
afios, puede ser dificil entrar en contratos a término de largo
plazo que duren mas tiempo que eso.

Eleccion entre tCERs y ICERs: El vendedor debe tener cuidado
a la hora de garantizar el mantenimiento de los ICERs por largos
periodos si no puede asegurar el control sobre la tierra y el
proyecto y/o si no es respaldado por la legislacion nacional.

¢Cuales son los riesgos
asociados con la entrega de
volumenes especificos de CERs?

¢ Se trata de un proyecto
individual, o existen proyectos
adicionales planificados?

Es necesario evaluar cuidadosamente los riesgos asociados con
la generacidn y el mantenimiento de los CERs a largo plazo. Los
riesgos especificos para las actividades de tipo A/R incluyen los
asociados con incendios, enfermedades, inundaciones, sequias,
la tala ilegal, y otras pérdidas de biomasa que afecten el numero
de CERs generados y mantenidos a largo plazo. Los contratos a
término deben incluir calculos conservadores de los volimenes
y toda garantia estricta de entrega (y mantenimiento) debe ser
analizada cuidadosamente antes de ser acordada.

Eleccion entre tCERs y ICERs: Los ICERs van acompafiados
normalmente por alguna especie de obligacion de mantener el
bosque durante determinado periodo. Se debe analizar
cuidadosamente la capacidad para ofrecer esta garantia y la
forma que podria tomar.

En caso de planificarse varios proyectos pequeflos, se puede
elegir diferentes estrategias de venta para cada proyecto
individual, o los CERs de los proyectos individuales pueden ser
vendidos conjuntamente bajo un mismo contrato a término.
Cualquiera de las opciones permite que la falta de entrega de un
proyecto sea cubierta con los CERs de otro proyecto (si menos
del 100 % de los CERs se vende bajo contratos a término.)

Evaluacion de la contraparte al
vender mediante un contrato a
término.

Al celebrar un contrato a término, el comprador evalua la
solvencia, reputacion y experiencia del vendedor,
particularmente si ¢ste busca un pago anticipado. Es probable
que a un vendedor percibido como de alto riesgo le resulte mas
dificil vender mediante contratos a término, o se le ofrezca un
precio mas bajo a cambio de sus CERs.

Los vendedores también deben evaluar la solvencia y
confiabilidad del comprador para efectuar los pagos a tiempo.
Esto es particularmente importante si los ingresos provenientes
de los pagos de los CERS son necesarios para cumplir con los
costos operativos u obligaciones de financiamiento de la deuda.
Se puede utilizar cartas de crédito o garantias para apoyar la
calificacion crediticia del comprador.

' Para un analisis mas completo de los aspectos a ser considerados en los contratos de carbono en general, véase la plantilla del Acuerdo de
Venta y Compra de CERS y el Documento de Guia disponibles en http://www.cerspa.org/, asi como la caja de herramientas MDL
desarrollada por la ONG Sur Sur Norte, disponible en http://www.cdmguide.com/.

Herramientas Legales para el Proyecto Encofor
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Implementacion

¢Se ha establecido una cuentaen  Si el vendedor elige vender los CERs por su propia cuenta en el

un registro de Anexo 1? mercado "spot", necesitara establecer una cuenta en un registro
de Anexo I. Deben considerarse las implicaciones tributarias a la
hora de elegir el sitio de registro.
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