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Resumo

Neiva, Henrique Silva; Margulis, Sergio. Mercado Voluntario de Carbono no
Brasil. Rio de Janeiro, 2023. 78p. Dissertacdo de Mestrado - Departamento de
Geografia e Meio Ambiente, Pontificia Universidade Catélica do Rio de Janeiro.

O presente trabalho tem como objetivo apresentar e contextualizar o atual cenario
do mercado voluntario de carbono no Brasil, para que possa servir como um guia
para as empresas brasileiras entenderem sobre esse mercado. Para isso foi feita uma
revisdo bibliografica com diversos estudos e publicagdes de entidades do terceiro
setor, bem como relatorios e artigos publicados no Brasil e no mundo, mostrando o
surgimento, o contexto e os atuais desafios e pontos de atengdo que esse mercado
exige. O trabalho mostra que esse ¢ um mercado relativamente novo, mas que ja
passou por momentos de crise € expansao, € que nos ultimos anos, impulsionado
por empresas € pessoas fisicas querendo compensar suas emissoes, movimento que
ficou mais conhecido como Net Zero, e em alguns casos carbono neutro, vem
apresentando forte crescimento. Por outro lado, ainda pelo pequeno tamanho do
mercado, quando comprado com as emissoes globais e pela sua natureza de ser
voluntario e com relativa facilidade de entrada, tanto no fornecimento do crédito
quanto nos compromissos assumidos, diversos desafios se apresentam para esse
mercado, que por um lado ¢ facilmente adaptével a diversas realidades, mas que por
outro precisa ser crivel e mostrar resultados para quem vende, compra € quem
consome. As principais conclusdes sdo, que esse mercado tem grande potencial de
promover inovagdes tecnoldgicas e engajar empresas € pessoas na direcao de uma
economia de baixo carbono, e que funciona como uma importante ferramenta de
transi¢do, e que ele sozinho ndo consegue fazer com que o mundo caminhe para a
neutralidade nas emissodes de carbono.

Palavras-chave:

Crédito de carbono, mercado voluntario, net zero, carbono.



Abstract

Neiva, Henrique Silva; Margulis, Sergio. Voluntary Carbon Market in Brazil.
Rio de Janeiro, 2023. 78p. Dissertacdo de Mestrado - Departamento de Geografia e
Meio Ambiente, Pontificia Universidade Catolica do Rio de Janeiro.

The present work aims to present and contextualize the current scenario of the
voluntary carbon market in Brazil, so that it can serve as a guide for Brazilian
companies to understand this market. To achieve this, a bibliographic review was
conducted using various studies and publications from third-sector entities, as well
as reports and articles published in Brazil and in other contries, showing the
emergence, context, and current challenges and points of attention that this market
demands. The work shows that this is a relatively new market, but it has already
gone through periods of crisis and expansion. In recent years, driven by companies
and individuals seeking to offset their emissions, a movement known as Net Zero,
and in some cases carbon neutral, it has been experiencing strong growth.

However, due to the small size of the market compared to global emissions and its
voluntary nature with relative ease of entry, both in the supply of credits and in the
commitments made, various challenges are presented for this market. On one hand,
itis easily adaptable to various realities, but on the other hand, it needs to be credible
and show results for those who sell, buy, and consume. The main conclusions are
that this market has great potential to promote technological innovations and engage
companies and individuals towards a low-carbon economy. It serves as an
important transition tool, but alone, it cannot lead the world towards carbon
emissions neutrality.

Keyword

Carbon credit, voluntary market, net zero, carbon.



SUMARIO

TV 0] 01U oY o T 12
1.1, CONTEXTO AMBIENTAL .....ovveieeee e seeeseeeeeseseesee s steesseseeeeseeeeseeeeesaeeseesesaae s eeenseesesens 13
2. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS......cooeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeaeeeesseeeans 17
3. RESULTADOS E DISCUSSAOD.......c.ceeierrrereerrerseesssesssesssesesessssssssssnes 18
3.1 ACORDOS DO CLIMA ..ottt ettt ee e e et e e te e eeeaeenens 18
3.2. PROTOCOLO DE KYOTO ..ottt et en e 20
3.3, COP DE PARIS... .ottt ettt e e e e e e e e e e e e ae e e e e e e eenanas 21
3.4. COP DE GLASGOW ...ovvtuieeeeeeeeetie e e e e e e eeeeee e e e e e e e e eetae e e e e e eeeeetaaaeeeeeeseesnannneeeeeeennes 24
4. PRECIFICACAO DO CARBONO COMO MECANISMO DE SOLUCAO
DA EXTERNALIDADE CLIMATICA ...t rree s ree s rnn e ee e e ennas 26
4.1. O CONCEITO DO CREDITO DE CARBONO. ......ccutvieeaeieeeeeeeeeeeeeseeseeeseeeeeeeeeeenseensee e 26
4.2. O MERCADO REGULADO E AS FORMAS DE PRECIFICAGAO .......eviueeeeeeeeee e 28
4.3. MERCADO VOLUNTARIO DE CARBONO .......ouviutieeeaeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeeees e ee e eeseeen e 31
4.4. ATORES ENVOLVIDOS NO MERCADO DE CARBONO.......ccuvivieieeeeeeiesseeeeseenseeessenenanns 33
N Yo = o Y4 = = (o JH RPN 37
4.4.2. GLASGOW FINANCIAL ALLIANCE FOR NET ZERO (GFANZ) ..o 38
R I €] o [ o 2l0 ) FooTo ] T 38
5. ENTENDENDO O MOVIMENTO NET ZERO .......uuueeeeceereeceereneeennnns 40
D 1. ESCOPOS 1, 2 E B oottt et e e e e e aeaeeeanes 42
5.2. NOMENCLATURA UTILIZADA ..ot e en e en e ee e e 43
5.3. PROBLEMAS COM O NET ZERO/OFFSETTING ......v.veueeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeses e eesen e 43
5.4. DESAFIOS DOS PROJETOS .....voueivieieeeeeeeeeeeeeeestee et ee s eesesseeaeeesessaeeseeensenenseenas 46
6. PANORAMA DO MERCADO VOLUNTARIO DE CARBONO ............ 48
6.1. MERCADO VOLUNTARIO NO BRASIL ...t 52
B.2. COBENEFICIOS ...ttt ee e et eeee e ee e ee et ee e e e e e e e e e e e eeeeeeee e seeeneeeenns 56
6.3. PROJETOS BRASILEIROS ...t eeeeeeeeeeeeee e e e e e e eeeeeeee e e e e seseeeeseee e eeeeneeeenas 58
B.3. 1. RENOVABIO ...ttt et e e e e et e e e e e e e e ee b e e e eeeeeeanes 58
B.3.2. PLANO ABC/ ABCH ...t a s ssssasssnassesssnnsssnssnnes 58
6.3.3. PROJETO FLORESTAL SANTA MARIA (FSM) ...t 60
6.3.4. PROJETO AR CORREDORES DE VIDA .....ccviuviueieeeeeeeeeeeeeeseeeee e eesneneesesenenenns 61
7. ANALISE PROSPECTIVA DOS MERCADOS VOLUNTARIOS DE
07 3420 ] 1 62
7.1. PERSPECTIVAS PARA O MERCADO DE CARBONO ........cuevieiieeeeieeeeseeeeseeeesneneeeeesenaeennns 62
7.2. MERCADO FUTURO DE CARBONO .......c.ecuteieeieeieieeeeseeeseteeeseseeseeeeeeeeseseseeseeensesnseenns 62
7.3. AMPLIACAO DOS COMPROMISSOS .......evveeeeeeeseeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e e e e e e e e eeen e 63
7.4. INTEGRACAO ENTRE MERCADO REGULADO E O VOLUNTARIO.......ooveeeieieeeeeeeeeeeeaeen. 65
8. CONSIDERAGOES FINAIS........cooierircecrre s essssaesssssss e sssssessesnes 66

9. REFERENCIAS.......eoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseessseesssnesssnessssessssessssesssssssssessssessns 70



Lista de Figuras

Figura 1: Emisséo anual total de COz2 por regido, de 1751 a 2017. 14
Figura 2: Concentragao global de CO2 na atmosfera. 15
Figura 3: Limites Planetarios. 16
Figura 4: Mapa da precificagdo do carbono. 30

Figura 5: Volume negociado por valor no mercado voluntario de carbono,
pré 2005 até 2021. 32

Figura 6: Iniciativas no mercado de carbono voluntario. 34

Figura 7: Fatores que mais influenciam os compromissos Net Zero no
Brasil e no mundo. 41

Figura 8: Hierarquia da Mitigagao. 45

Figura 9: Evolugao da geracao de créditos de carbono nos principais
setores do mercado voluntario mundial no periodo de 2002-2021. 48

Figura 10: Transagdes no mercado voluntario por volume, preco e
categoria no periodo 2020-2021. 49

Figura 11: Projetos no mercado voluntario. 50

Figura 12: Métodos de preferéncia de compradores e vendedores para
transagdes no MVC. 51

Figura 13: Evolugéo das emissdes de créditos de carbono no mercado
voluntario do Brasil no periodo de 2002-2021. 53

Figura 14: Ranking dos principais paises geradores de créditos de
carbono no mercado voluntario. 54



Lista de Abreviaturas

AAU — Unidades de Quantidade Atribuidas

ABC — Agricultura de Baixa Emiss&o de Carbono
AFOLU — Agricultura, Floresta e Outros Usos do Solo
ANAC — Agéncia Nacional de Aviacéo Civil

ART — Architecture for REDD+ Transactions

CBD - Convention on Biological Diversity

CBios — Créditos de Descarbonizacao

CCB - Climate, Community & Biodiversity Standards
CCS — Carbon Capture and Storage

CCX — Chicago Climate Exchange

CDM - Clean Development Mechanism

CEBDS - Conselho Empresarial Brasileiro para o Desenvolvimento
Sustentavel

CER - Certified Emission Reduction
Cofins — Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social
COP - Conferéncia das Partes

CORSIA — Carbon Offsetting and Reduction Scheme for International
Aviation

CPR — Cédula de Produto Rural

CVM — Comissao de Valores Mobiliarios

ECX — European Climate Exchange

EMBRAPA — Empresa Brasileira de Pesquisa Agropecuaria
ETS — Emissions Trading System

FAS — Fundacdo Amazébnia Sustentavel

FBN — Fixagao Biologica de Nitrogénio

FSM — Projeto Florestal Santa Maria

GEE — Gases de Efeito Estufa

GFANZ — Glasgow Financial Alliance for Net Zero
GWP — Global Warming Potential

HFC — Hidrocarbonetos



ICAP — International Carbon Action Partnership

IDESAM - Instituto de Conservagédo e Desenvolvimento Sustentavel do
Amazonas

IET — International Emissions Trading

IETA — International Emissions Trading Association

ILPF — Integracdo Lavoura, Pecuaria Floresta

IMAFLORA - Instituto de Manejo e Certificacao Florestal e Agricola
IPE — Instituto de Pesquisas Ecolégicas

IP1 — Imposto sobre Produtos Industrializados

ITMO — Internationally Transferred Mitigation Outcomes

JI = Joint Implementation

MBRE — Mercado Brasileiro de Reducédo de Emissées

MCeX — Montreal Climate Exchange

NDC — Nationally Determined Contribution

OACI - Organizacgéao da Aviagao Civil Internacional

OCDE - Organizacéao para a Cooperagao e Desenvolvimento Econémico
ONG - Organizagao nao Governamental

ONU - Organizagao das Nagdes Unidas

PIB — Produto Interno Bruto

PFC — Clorofluorcarbono

REDD — Reduc¢ao de Emissodes por Desmatamento e Degradagao Florestal
RenovaBio — Politica Nacional de Biocombustiveis

SAF — Sistema Agroflorestal

SbN — Solugdes Baseadas na Natureza

SBTi — Science Based Targets Iniciative

SCE - Sistema de Comércio de Emissdes

SPD — Sistema de Plantio Direto

UNCCD - United Nations Convention to Combat Desertification
UNCFF - United Nations Framework Convention on Climate Change
URES - Unidades de Reducio de Emissdes

VCS - Verified Carbon Standard



VCUs — Verified Carbon Standard Units
WBCSD - World Business Council for Sustainable Development

WRI — World Resources Institute



1. Introducgao
Nos dias de hoje, a concentragdo de gas carbonico na atmosfera atingiu

valores ndo observados nos ultimos oitocentos mil anos, € as alteracdes no ambiente
global sdao cada vez mais comuns e com consequéncias cada vez mais graves. Com
isso, lideres mundiais, entidades do terceiro setor, empresas e representantes de
estados e cidades tém se reunido anualmente para discutir o cendrio e apresentar
propostas para os problemas relacionados as mudancas climéticas.

Com esse contexto, uma das ferramentas apresentadas na Conferéncia das
Partes (COP) de Kyoto e aprimoradas nas COP subsequentes foi um mecanismo de
precificagdo carbono. Neste processo, a Organizacdo das Nagdes Unidas (ONU)
estabeleceu que setores intensivos em carbono, como por exemplo, o setor de
energia e aviagdo, deveriam participar deste novo mercado. Porém essa exigéncia
da ONU despertou o interesse de outros setores da economia além de pessoas fisicas
que se interessaram na compensa¢do de suas emissdes de carbono e passaram a
cobrar das empresas que compensassem também. Como diversas dessas empresas
estavam fora dos setores parametrizados pela ONU, surgiu um mercado, conhecido
como mercado voluntario de carbono, uma vez que ndo exista a obrigagdao de
compensar, mas existia o desejo de atender as demandas dos consumidores e
contribuir para a reducdo das mudancas climaticas.

Atrelado a esse mercado surgiram diversos projetos relacionados com a
producao do crédito de carbono, principalmente nos setores energéticos e florestais.
Surgiram também empresas relacionadas ao processo de desenvolvimento de
projetos, validacdo e certificagdo, reporte de informagdes, plataformas de
negociagao e entidades nao governamentais formadas por empresas de diferentes
setores.

Parte fundamental neste processo foram os acordos estabelecidos
principalmente por empresas, em zerarem suas emissdes de carbono, também
conhecido como Net Zero. Onde, através de melhoria de seus processos e da compra
dos créditos de carbono, as empresas, atingiram um balango de zero emissao de
carbono (SBTi,2023).

Este trabalho objetiva apresentar um contexto historico do surgimento do

mercado voluntario de carbono, conceitos fundamentais para entender como esse
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mercado estd e atores envolvidos. Além de apresentar o panorama no contexto

brasileiro e seus principais desafios e perspectivas para os proximos anos.
1.1. Contexto Ambiental

A vida na Terra depende da atmosfera gasosa que a envolve, fornecendo
oxigénio e mantendo a temperatura e umidade em relativa estabilidade. Segundo o
(PNUMA, 2021), os continentes e oceanos absorvem aproximadamente 48% da
energia solar recebida, 23% sao absorvidos pela atmosfera e 29% refletidos de volta
para o espaco. A absor¢do da radiagdo na atmosfera acontece através dos gases do
efeito estufa (GEE), que incluem o vapor de agua, ozonio, metano, oxido nitroso e
principalmente o gés carbonico. Quanto maior a concentracdo desses gases na
atmosfera, maior sera a energia acumulada e consequentemente as temperaturas.

A Revolug¢do Industrial marcou o fim da agricultura como atividade humana
de maior dominancia (IPCC, 2022; Steffen et al., 2011), e alterou de forma
significativa estruturas sociais e politicas, levando a novos pensamentos e
mudangas econdmicas, que passaram a enfatizar os mercados. Este periodo marcou
também uma significativa alteracao das fontes de energia utilizadas, que até entao
consistiam nos ventos, movimento de dguas e tragdo animal. Esse movimento fica
claro quando observamos a figura 1, que evidencia que a partir de 1850 o volume
emitido de CO> aumenta de forma significativa, principalmente nos Estados Unidos
e Europa, e posteriormente na China.

Com o advento da maquina a vapor e a utilizagdo de combustiveis fosseis,
como o carvao e derivados do petrdleo, o consumo de energia pela sociedade
aumentou de forma significativa. Esses combustiveis, diferente das formas de
energia utilizadas até entdo, possuem potencial energético maior ¢ podem ser

estocados e transportados com relativa facilidade (Steffen et al., 2011).
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Emissdes totais anuais de CO2, por regido do mundo, 1751 a 2017
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Flgura 1: Emissdo anual total de CO; por regido, de 1751 a 2017. Fonte: Our World in Data, 2018.

Segundo Steffen (et al., 2011), no periodo entre 1800 e 2000 a populagao
mundial passou de aproximadamente um bilhdo de pessoas para aproximadamente
seis bilhdes. Neste mesmo periodo, o consumo de energia aumentou quarenta vezes
enquanto a producao econdmica aumentou cinquenta vezes.

Esses dados evidenciam as expressivas mudangas que a populagao mundial
e os meios de producdo passaram. Uma das consequéncias dessas mudangas foi a
alteracdo nas concentragdes de CO» na atmosfera, provenientes principalmente da
queima do carvao mineral e de mudancas no uso da terra, através de redugao de
florestas e queima da vegetacdo. A figura 2 mostra a variacao da concentracao de

CO; na atmosfera nos ultimos 800 mil anos.
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Concentragao global de CO2 atmosférico
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Figura 2: Concentracdo global de CO; na atmosfera. Fonte: Our World in Data, 2023.

Em nenhum momento apresentado no grafico, a variagdo e consequente
concentracdo de CO> na atmosfera passou por mudangas tdo rapidas como as
observadas a partir de meados dos anos 2000. Ao longo dos 4,5 bilhdes de anos de
existéncia do planeta Terra, o nivel de carbono da atmosfera ja passou por diversas
alteragdes (Herwartz et al., 2021), e nem por isso deixou de existir vida na Terra,
mesmo com condigdoes muito diferentes das atuais.

As condigdes necessarias para o desenvolvimento da vida, como
conhecemos atualmente, aconteceram no periodo do Pleistoceno (1,7 milhdao de
anos a 11,7 mil anos) e no Holoceno (de 11,7 mil anos ao periodo atual). Acredita-
se que o Homo sapiens tenha surgido entre 200 e 300 mil anos atras', periodo
apresentado na figura 2, onde a concentragdo de CO; estava entre 200 e 270 ppm.
Nos tltimos 10 mil anos, a temperatura da Terra passou por um periodo de grande
estabilidade climatica e o ser humano encontrou condi¢des favoraveis para um
rapido desenvolvimento. Entretanto, a partir de concentra¢des superiores a 300
ppm, o ser humano encontrard condi¢des diferentes das que existiram para o seu

desenvolvimento.

! https://www.nationalgeographicbrasil.com/historia/2022/12/qual-e-a-origem-da-humanidade-
segundo-a-ciencia
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Com a atual variacdo de CO> na atmosfera, e 0 aumento das temperaturas
médias na Terra, Steffen (et al., 2011) acredita que estamos passando para uma nova
era geologica, do Holoceno para o Antropoceno, onde o homem passa a contribuir
diretamente para grandes mudangas observadas no planeta. Segundo o The
Intergovernmental Panel on Climate Change (IPCC) essas mudancas vao além da
variabilidade climéatica observada nos ultimos oitocentos mil anos. Isto traz como
consequéncia elevagdo da temperatura média da Terra, alteracdo nos ciclos das
chuvas e extingao de fauna e flora, além de afetar populacdes e sistemas de forma
desigual, com significativo impacto para os mais vulneraveis.

Assim, os limites planetarios seriam pontos que, se ultrapassados, levariam
a perdas ou variagdes irreversiveis, como perda de diversidade genética, e
concentragdes de nitrogénio e fosforo, além de alguns para os quais ainda nao
existem valores definidos (Steffen et al., 2011). Destaca-se aqui, o item “mudanca
do uso da terra” de suma importdncia em um pais agricola como o Brasil,
aparecendo em uma zona de incerteza, mas ainda com possibilidade de reversao

(Figura 3).

Mudangas Climaticas

Integridade da  D'versidade
biostara genetica )
Novos eventos
Diversidade
funcional p ?
A.lterasoes nos Redugdo da camada de
sistemas ozonio
terrestres

?
Uso de agua doce Carga d.e.aerosol
atmosférico
Fésforo
Fluxos bioquimicos D Aciificaghio dos
oceanos
B Além da zona de incerteza (alto risco) Abaixo do limite (seguro)
Na zona de incerteza (risco crescente) Limite nao quantificado

Figura 3: Limites Planetarios. Fonte: Steffen et al., 2011.
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2. Procedimentos Metodolégicos

O método consistiu numa classica revisdo da literatura, envolvendo
pesquisas bibliograficas em artigos académicos nacionais € internacionais, teses,
dissertacdes, artigos e estudos publicados por entidades especializadas no mercado
de carbono. A busca ocorreu no periodo de 2021 a 2023.

Na revisdo foram extraidas informag¢des como o contexto da criagdo,
implementagao, atores envolvidos e desafios de mercado voluntario de carbono.
Essas informagdes permitiram construir o estado da arte do conhecimento sobre o
mercado e, em um segundo momento, sobre o mercado no contexto brasileiro do
mercado voluntario de carbono. A partir do mapeamento dos atores-chaves
representativos dos mercados de carbono, buscou-se identificar suas interagdes, as

institui¢des e as regras gerais para seu funcionamento.



3. Resultados e Discussao

3.1 Acordos do Clima

A Revolugdo Industrial teve inicio nos anos de 1760, com grande aumento
da utilizagdo do carvao mineral para movimentar as maquinas a vapor.
Aproximadamente 200 anos depois, com a frequéncia cada vez maior de eventos
ambientais (Munichre, 2021), as questdes relacionadas ao meio ambiente passaram
a ganhar relevancia.

Destacam-se alguns eventos de poluicdo do ar, como por exemplo, o de
1930 no Vale do Meuse na Bélgica, que provocou a morte de 60 pessoas; o nevoeiro
em Londres de 1952, também conhecido como “A Nevoa Matadora” que ocasionou
mais de quatro mil mortes, sendo o primeiro evento climatico a promover a
movimentagdo das autoridades de saude e a atengdo quanto a qualidade do ar
(Hogan, 2007 apud Pott; Estrela, 2017). Este movimento teve como resultado a
aprovacao da Lei do Ar Puro em 1956 na Inglaterra, com leis semelhantes sendo
sancionadas posteriormente nos Estados Unidos, Europa Ocidental e Japao.

Até as décadas de 1960 e 1970, os movimentos a favor do clima tinham
carateristicas e abrangéncias locais, concentrados em paises ou cidades. Porém em
1972 o livro The Limits to Growth, publicado pelo Clube de Roma, analisou a
relagdo de cinco varidveis: 1) crescimento populacional; ii) produgdo agricola; iii)
utilizagdo de recursos ndo renovaveis; iv) produgdo industrial; e v) poluigdo.
Tornado esta discussdo global, a partir da descricao da forma como diversos paises
estavam utilizando seus recursos naturais, gerando problemas com impactos globais
e incompativeis com a preserva¢do do meio ambiente € com um equilibrio global
entre populagado e produgao.

Ainda em 1972 em Estocolmo, na Suécia aconteceu a Conferéncia das
Nagdes Unidas sobre o Meio Ambiente Humano — Conferéncia de Estocolmo.
Como resultado do evento, foi emitida a Declaragao da Conferéncia das Nagoes
Unidas sobre Meio Ambiente Humano, € o Plano de Ag¢do para o Meio Ambiente
Humano. A conferéncia teve um carater mais politico do que cientifico, mas trouxe
a tona a discussdo da necessidade de preservacdo do meio ambiente.

Dessa forma, o tema passou a ganhar cada vez mais importancia entre os

paises, até que vinte anos depois aconteceu a Eco-92, realizada no Rio de Janeiro.
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A maior conferéncia pelo clima, até entdo, contou com a participagdo de 179 paises
e organizacdes ndo governamentais. Teve como um dos principais resultados a
Agenda 21, que continha questdes relativas ao desenvolvimento sustentavel, bem
como maneiras de implementa-lo. Foi emitida também a Declaragao do Rio, um
documento com 27 principios que até hoje ¢ de grande importdncia para o
pensamento socioambiental.

Aqui vale a pena destacar alguns dos principios, como o n° 4, que dizia: “a
protecdo ao meio ambiente ndo sera considerada de forma isolada, mas parte
integrante do processo de desenvolvimento.” Para Sobral (2017), este principio ¢ a
base para a definicdo de desenvolvimento sustentavel trazida pela Comissao
Mundial sobre Meio Ambiente e Desenvolvimento no Relatério Brundtland. Outro
principio que merece destaque ¢ o n° 16, que trata do poluidor-pagador, ou seja, o
responsavel pela contaminagdo deve arcar com os custos decorrente desse processo.
Novamente Sobral (2017), reforca a necessidade de internalizagdo dos custos
ambientais por toda a cadeia produtiva. Ambos os principios vao servir como base
tedrica para o desenvolvimento da precificacdo do carbono, pois ressaltam a
necessidade de precificar as externalidades® negativas das atividades econdmicas.

Na Rio 92, foram iniciadas as seguintes convengdes: Convention on
Biological Diversity (CBD); United Nations Convention to Combat Desertification
(UNCCD); e United Nations Framework Convention on Climate Change
(UNFCCC), que viriam a ser implementadas a partir de margo de 1994.

A UNFCCC ¢ uma convencao global capitaneada pela ONU, com objetivo
de promover agdes para o controle das emissdes de GEE, além de promover
politicas de adaptagdo dos paises a mudanga climatica. Os paises signatarios desta
Convengao participam anualmente das reunides da COP e, sob o arcabouco dessas
conferéncias, diversos acordos e metas sdo estabelecidos, como por exemplo o
Protocolo de Kyoto. Esses acordos ndo possuem carater normativo, ou
obrigatoriedade legal, mas os paises se comprometem com as metas estabelecidas.

Por isso, este ¢ um processo longo, ja que todos os signatarios devem concordar

2 Uma externalidade é o impacto das agdes de uma pessoa sobre o bem-estar de outras que nio
participam da acdo, se este impacto for adverso, € chamado de externalidade negativa. Um exemplo
disso seria a poluicdo gerada por uma fabrica que compromete a qualidade do ar de uma determinada
regido (Mankiw, 2005).
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com os termos, tendendo a levar mudangas legais nos paises para que os acordos e

as metas sejam de fato atingidos.
3.2. Protocolo de Kyoto

Em 1995, na COP de Berlim, os paises signatarios da UNFCCC se reuniram
para aprimorar as respostas globais as mudangas climaticas, no que ficou conhecido
como o “Mandato de Berlim”. Segundo o IPEA (2019b), este Mandato estabeleceu
que os paises desenvolvidos deveriam firmar objetivos de reducao das emissdes
para os anos de 2005, 2010 e 2020, bem como descrever as politicas € medidas que
seriam adotadas para atingi-los. O prazo estabelecido para a apresentacdo dessas
metas foi a COP 3 de Kyoto em 1997 que, apds a conferéncia, ficou conhecido
como Protocolo de Kyoto. Este protocolo contou com a assinatura de 192 paises, o
primeiro compromisso entrou em vigor apenas em 2008, apos a Russia ratificar o
Protocolo®.

Assim, os 37 paises industrializados listados no Anexo 1 do Protocolo de
Kyoto, dentre eles os Estados Unidos, Japao, e paises europeus, deveriam submeter
anualmente suas politicas relacionadas a mudanca climatica, bem como inventarios
com as emissdes de GEE e, principalmente, reduzir suas emissdes em média 5%,
tendo como base o ano de 1990. Os paises em desenvolvimento, ndo listados neste
Anexo 1, deveriam reportar também suas politicas para combater as mudangas
climaticas, mas de forma menos especifica € com menor regularidade.

Entretanto, os Estados Unidos ndo concordavam com a ideia de que os
paises desenvolvidos deveriam ser penalizados pelas emissdes. Defendendo que o
onus das emissoes ndo deveria recair sobre os habitantes desses paises, mas sim
sobre os consumidores de atividades ou produtos que emitem os gases. Dessa
forma, um dos mecanismos apresentados na conferéncia foi o Certified Emission
Reductions (CERs), popularmente conhecido como crédito de carbono.

Para o CEBDS (2021), o Protocolo de Kyoto proporcionou a mais longa e
bem-sucedida experiéncia de compensacao de emissdes. Deste Protocolo destacam-
se trés mecanismos aprovados. O primeiro deles € o International Emissions

Trading (IET), mecanismo pelo qual os paises com limites de emissao, medidos por

3 Apos anos de discussdo, em 2005, a Russia aprovou a adesdo do pais ao Protocolo de Kyoto. A
partir deste momento, foram necessarios mais trés anos para o periodo de contagem entrar em vigor.
Por isso, o Protocolo de Kyoto entrou em vigor apenas em 2008.
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unidades de quantidade atribuidas (AAUs), poderiam comercializar unidades de
emissao sobressalentes com outros paises que também tinham metas para reducao
de emissdes.

O segundo foi o Joint Implementation (JI), mecanismo de crédito
contabilizado como emissdo de unidades de redugcdo de emissdes (UREs), que
incentiva a criagdo de projetos de reducdo de emissdes para transferéncia entre
paises com limites de emissao (IPEA, 2019). Ao contrario do esquema de comércio
de emissdes, o crédito vem de projetos nao sobressalentes de unidades de emissao,
ou seja, o comércio entre paises poderia acontecer mesmo que o pais ofertante ndo
estivesse com a sua meta alcancgada.

Por tultimo, foi criado o Clean Development Mechanism (CDM), que
segundo a International Chamber of Commerce (ICC) Brasil e a WayCarbon
(2021), os paises em desenvolvimento poderiam vender os CERs ou créditos de
carbono, para que paises do Anexo 1 conseguissem atingir suas metas, € assim,
promover seu desenvolvimento sustentavel. Esses projetos se concentraram na
produgdo de energia renovavel, representando no Brasil 97% do capital investido.

O Protocolo de Kyoto proporcionou avangos € apresentou mecanismos
inovadores para a época, mas falhou na divisdo de responsabilidade dos paises.
Principalmente ao considerar o potencial de crescimento das emissdes de paises
como China e India, que nos anos seguintes ao Protocolo passaram a ser

responsaveis por parcela significativa das emissdes globais.
3.3. COP de Paris

As COP sao realizadas anualmente, mas pela complexidade dos acordos
propostos, alguns anos sdo necessarios para a implementagao desses acordos. Isto
ocorre pelo tempo necessario para que todos os paises ratifiquem as propostas,
consigam implementar as politicas propostas, e os resultados sejam minimamente
contabilizados. Por isso nem toda COP apresenta resultados de destaque, enquanto
outras passam a representar marcos nos acordos globais. Acrescenta-se ainda que
no periodo do primeiro acordo do Protocolo de Kyoto (2008-2012) diversos paises
passaram por crises econdmicas (2008/2009 e 2011), aumentando ainda mais o

desafio e o cumprimento de acordos globais pelo clima.
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Neste sentido, na COP 17 nos Estados Unidos, os paises decidiram concluir
as negociagdes de um novo acordo global até 2015, com implementagdo a partir de
2020. Por isso a COP de Paris em 2015 foi muito esperada, onde novos acordos
foram propostos. O Acordo de Paris, assinado por 196 paises, possuia como
objetivo limitar o aquecimento global em niveis inferiores a 2°C, preferencialmente
em 1,5°C, comparado a época pré-industrial, periodo entre os anos de1850 e 1900.
Para atingir este resultado, os paises deveriam apresentar seus objetivos e
contribuicdes nas politicas climdticas, com dados presentes nas Nationally
Determined Contribution (NDCs). Dessa forma, diversos paises incluiram em suas
NDCs as medidas utilizadas para reduzir suas emissdes de gases do efeito estufa.

Este acordo foi um marco, pois diferente de Kyoto onde, a grosso modo, os
paises foram divididos entre os que precisavam reduzir suas emissoes € 0s que nao
precisavam, o Acordo de Paris, pela primeira vez, incluiu todos os signatarios no
esfor¢o para reduzir as mudangas climaticas. Pelo Acordo, a cada cinco anos as
NDCs devem ser avaliadas, revistas e aprimoradas no sentido de atingir os objetivos
de limitar o aumento da temperatura global.

Dentro do Acordo de Paris®, o artigo n°® 6 ¢ o que estabelece premissas para o
mercado de carbono, inclusive para o mercado voluntario. O mercado voluntério é
aquele realizado entre empresas de forma espontanea e sem a supervisao da ONU,
como forma de se alcancar o desenvolvimento sustentavel alinhado com os
objetivos do Acordo. Assim, ¢ importante destacar os artigos paragrafos 1 e 2 deste
artigo, que possibilitam o comércio de carbono entre paises incluindo créditos

provenientes de projetos da iniciativa privada.

e Artigo 6, §1° - As Partes reconhecem que algumas Partes optam por buscar
a cooperagao voluntaria na implementacdo de suas contribui¢des
nacionalmente determinadas para permitir uma maior ambi¢do em suas
acdes de mitigagdo e adaptacdo e promover o desenvolvimento sustentavel
e a integridade ambiental.

e Artigo 6, §2° - As Partes devem, ao se engajar voluntariamente em
abordagens cooperativas que envolvem a utilizagdo dos resultados de
mitigagdo transferidos internacionalmente visando as contribuicdes

nacionalmente determinadas, promover o desenvolvimento sustentavel e

4 https://unfcec.int/documents/9064
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assegurar a integridade ambiental e a transparéncia, incluindo em termos de
governanga, e deve aplicar um acompanhamento robusto para garantir, inter
alia, que se evite a dupla contagem, de acordo com a orientagao adotada pela
Conferéncia das Partes na qualidade de reunido das Partes do Acordo de

Paris.

Para Prolo (2022), esses resultados de mitigagdo a serem transferidos de um

pais para o outro precisam ser excedentes ao que pais originador vai utilizar para

abater do cumprimento da propria meta, e esse excedente foi denominado como

Internationally Transferred Mitigation Outcomes (ITMOs). Dessa forma os

Mitigation Outcomes, ou Resultados de Mitigagdo, gerados em projetos de baixa

intensidade em carbono ou que sequestram carbono, advindos de um determinado

pais, adquirem a possiblidade de serem negociados com outros paises.

Destaca-se aqui também o paragrafo 4 do artigo 6 que abre a possibilidade de

reducdo de emissdes com base em projetos voluntarios e privados, desde que

validados por 6rgaos supervisores, destacando também cobeneficios, o comércio

entre paises e contabilizagao em metas globais.

Artigo 6, §4° - Um mecanismo para contribuir para a mitigacdo das
emissOes de gases de efeito estufa e para apoiar o desenvolvimento
sustentavel estd por este meio estabelecido sob a autoridade e orientagdo da
Conferéncia das Partes na qualidade de reunido das Partes do Acordo de
Paris para utilizagdo pelas Partes numa base voluntdria. Ele deve ser
supervisionado por um organismo designado pela Conferéncia das Partes na
qualidade de reunido das Partes do Acordo de Paris, e terd por objetivo:

a) Promover a mitigacdo das emissdes de gases de efeito estufa,
fomentando simultaneamente o desenvolvimento sustentavel;

b) Incentivar e facilitar a participacdo na mitigagdo das emissdes de
gases de efeito estufa por entidades publicas e privadas autorizadas
por uma Parte;

¢) Contribuir para a redu¢ao dos niveis de emissao na Parte anfitria,
que ird beneficiar de atividades de mitigacdo, resultando em
reducdes de emissdes que também podem ser utilizadas por outra
Parte para cumprir sua contribui¢cao nacionalmente determinada; e

d) Entregar uma mitigacao conjunta em emissdes globais (ONU, 2015).
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Entretanto cabe destacar, que o artigo 6 permite o uso do mercado de carbono
na contabilizacdo das NDCs dos paises, porém esse processo ainda necessita ser
melhor esclarecido (Adams et al., 2021). A Carbon Market Watch destaca que os
créditos possuem prazo de validade, uma vez que devem ser usados no periodo da
NDC correspondente, porém permitiu o uso de projetos desatualizados ou com

metodologias falhas até 2025.
3.4. COP de Glasgow

Seis anos apos a COP de Paris, em novembro de 2021, na COP 26 em
Glasgow na Escdcia, alguns consensos foram atingidos. Como a possibilidade de
comercializacdo de créditos de carbono entre os paises e empresas. Os paises
acordaram que, tanto os ITMOs, quanto as emissodes certificadas por mecanismos
vinculados ao Acordo de Paris, além de poderem ser utilizadas para o atingimento
das metas das NDCs, poderdo também ser utilizadas por empresas de setores
diferentes dos estabelecidos pela ONU e que queiram compensar suas emissoes.
Originando assim, o mercado voluntério de carbono.

Segundo Prolo (2022), outro ponto que segue em discussdo diz respeito a
possibilidade de se utilizar os créditos provenientes de emissdes evitadas para os
ITMOs e para projetos relacionados ao paragrafo 4 do artigo 6. Este tipo de projeto,
ja utilizado no mercado voluntario, pode impactar diretamente os projetos
brasileiros relacionados a conservacdo da AmazoOnia, contribuindo para a
manuten¢do da floresta, sendo uma importante fonte de receita para regides que
apresentam grandes riscos de desmatamento.

A regulamentacdao do artigo 6 do Acordo de Paris na COP 26, indicou a
possibilidade de termos um ambiente global de mercado de carbono integrado com
a iniciativa privada, capaz de coordenar as transferéncias de ativos de
descarbonizacdo entre os or¢amentos de carbono dos paises membros do Acordo
de Paris (Prolo, 2022).

A COP 26 incluiu a possibilidade de utilizacdo de projetos do mercado
voluntério para o cumprimento das NDCs. O mercado voluntario de carbono, como
um todo, continua @ margem da regulamenta¢do proposta pela ONU nas COPs, ou

seja, mantendo o mercado voluntario fora de regulamenta¢des governamentais
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estabelecidas pela ONU, possibilitando assim que ele continue a se desenvolver de

forma independente (Capital Reset, 2021).



4. Precificagao do Carbono como Mecanismo de Solugao da

Externalidade Climatica

O crédito de carbono ¢ gerado quando um projeto realiza melhorias nos seus
processos ou implementa praticas que, quando comparadas as anteriormente adotas,
resultam em uma emissao reduzida de CO> ou na captura de carbono da atmosfera.
Essa diferenca ¢ entdo convertida em créditos de carbono. Como exemplo, temos a
substituicdo de uma termoelétrica a carvao por geradores edlicos no processo de
geragdo de energia, a troca de lixdes por aterros sanitarios, a manutengao da floresta
em pé¢ ou o plantio de arvores em areas degradadas.

O crédito foi definido de forma que, a cada 1 tonelada de CO> (ou tonelada
de diéxido de carbono equivalente®) que tivesse sua emissio evitada, seria gerado
1 crédito de carbono. Assim esse crédito poderia ser comercializado entre as partes,
através de um mercado regulado de carbono. Segundo Seroa da Motta (CEBDS,
2021), a precificagdo do carbono ¢ um instrumento econdmico essencial para
permitir a incorporacdo dos custos sociais, econdmicos € ambientais negativos
causados pelas emissdes de gases de efeito estufa, além de ser um mecanismo com
custo-beneficio comprovado e de grande importancia na transicdo para uma

economia de baixo carbono.
4.1. O Conceito do Crédito de Carbono

O conceito do crédito de carbono tem como base o principio do poluidor
pagador, que diz que aquele que produz alguma externalidade negativa para o meio
ambiente e/ou para a sociedade, dever arcar com os custos da reparagdo desse dano®.

Este conceito foi inicialmente apresentado pela Organizagdo para a
Cooperacao e Desenvolvimento Economico (OCDE), em 1972, no documento The

Recommendation on Guiding Principles Concerning International Economic

5 Carbono equivalente é a representagdo dos principais gases do efeito estufa, metano (CHy), 6xido
nitroso (N20), clorofluorcarbono (PFCs), hidrocarbonetos (HFCs), e hexafluoreto de enxofre (SFe)
em uma mesma unidade quando se refere ao Potencial de Aquecimento Global, do inglés global
warming potential (GWP). O GWP est4 relacionado a capacidade de absor¢do de calor de cada gas,
por um certo periodo de tempo, geralmente 100 anos, comparada & mesma capacidade de absorc¢ao
de calor por parte do CO,. A formula para o calculo do carbono equivalente ¢ a multiplicagdo da
quantidade de um gas por seu GWP, sendo do CO>de 1 e do N,O de 273 por exemplo (EPA, 2023).

® Tudo que vocé precisa saber sobre crédito de carbono | Eccaplan, https://eccaplan.com.br/
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Aspects of Environmental Policies. Ali, afirmou-se que o agente poluidor deve
assumir os custos relacionados a prevengdo ou remediacao da poluigdo, através da
implementagao de medidas de controle. Promovendo o uso sustentavel dos recursos
ambientais e prevenindo distor¢des no comércio € nos investimentos internacionais.

Externalidades podem ser negativas ou positivas, e ndo contabilizadas pelas
atividades que a originaram. As externalidades podem surgir devido a problemas
na definicao dos direitos de propriedade. Isso pode ocorrer quando nao esta claro
quem possui os direitos privados, seja no caso do agente emissor de gases de efeito
estufa ou de outros agentes que desejam usufruir de um ambiente limpo (Arrow,
1969; Coase, 1960). Segundo a Enciclopédia Juridica da PUC-SP (2017), o custo
dos beneficios ou prejuizos resultantes da atividade ndo se reflete no preco do
produto ou servigo. Isso significa que, inicialmente, o empreendedor nao recebe
uma recompensa direta pelos beneficios gerados, nem ¢ responsabilizado pelos
prejuizos causados.

Assim, o Onus causado pela atividade ¢ suportado pela sociedade,
representando um subsidio para o poluidor, ja que este ndo se sente estimulado a
buscar alternativas a atividade poluidora. Exemplificando, temos a polui¢do gerada
pela queima de carvdo em industrias termoelétricas ou a poluicdo gerada por
veiculos com motor a combustdo, interligadas com a consequente queda da
qualidade do ar e aumento de problemas respiratorios. Estes problemas e as
compensagdes pela sua geragdo, ndo estdo incluidos no prego da energia vendida,
no custo do carro ou do combustivel utilizado. Assim o 6nus do tratamento dos
problemas de satde decorrentes dessa poluicdo, fica a cargo dos individuos
afetados.

Dessa forma, a precificagdo do carbono envolveria uma aliquota relacionada
a atividades ou servi¢os que causem impactos ambientais, especialmente no que diz
respeito as emissoes de GEE. Em teoria, essa precificacdo deveria onerar o emissor
de CO2 na mesma proporcdo em que elas acarretam custos sociais € ambientais,
visando a quantificar adequadamente seu impacto sobre o clima e a sociedade.

Assim, o preco de um bem ou servico deve incorporar todos os custos
associados a sua produgdo. Com o custo dessas medidas estando presentes no preco
dos bens e servicos responsaveis pela poluicao tanto na sua produgdo, quanto no

seu consumo. Acrescentou-se ainda que essas medidas nao devem ser
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acompanhadas de subsidios, que criariam distor¢des significativas no comércio e

no investimento internacional.
4.2. O Mercado Regulado e as Formas de Precificagao

Os mercados de carbono se dividem em duas categorias, entre o mercado
voluntario (item 4.3) e o mercado regulado. Ambos utilizam o conceito do crédito
de carbono, mas possuem consideraveis diferencas principalmente em termos
regulatérios, impacto e tamanho de mercado.

Assim, segundo o Banco Mundial (2020) o mercado regulado ¢ aquele onde
o governo estabelece metas e critérios obrigatdrios que devem ser cumpridos por
empresas de determinados setores, como por exemplo, energia e transporte.
Tendendo a cada ano ficarem mais restritivos com metas cada vez menores de
emissoes.

Inicialmente os paises que implementaram o mercado regulado foram os
listados no Anexo 1 do Protocolo de Kyoto. Entretanto, atualmente, paises como
China, Africa do Sul e Argentina ja possuem mercados regulados de carbono
(Figura 1), mas em sua grande maioria, esses mercados nao se comunicam, nao
sendo possivel transacionar créditos entre paises.

Existem dois principais modelos de precificacdo de carbono no mercado
regulado. Seja através da taxagdo das emissdes (carbon tax) ou através das
Emissions Trading System (ETS), comumente utilizado na Europa, ¢ no Brasil
também conhecido como Sistema de Comércio de Emissoes (SCE).

A taxacao do carbono, segundo o Banco Mundial (2022), ¢ um instrumento
politico onde o governo tributa a emissdao dos gases de acordo com o volume
emitido. Neste modelo o valor da taxa ¢ estabelecido pelo governo e o valor a ser
pago pelas empresas varia de acordo com o volume de emissdes de sua produgao.
Com o governo estabelecendo o destino para estes recursos, podendo ir desde
incentivos a produ¢do de energia renovavel a auxilios da previdéncia social.

Por outro lado, tal instrumento tem o desafio de definir o valor adequado do
tributo, de forma que atinja a meta definida de redu¢ao de GEE (FGVCes, 2018).
Outro aspecto relevante ¢ a sensibilidade da demanda e da oferta em relagdo ao
preco de venda do bem-produzido. Quanto maior essa sensibilidade, menor sera o

impacto financeiro do imposto para o governo, uma vez que o produto sera menos
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consumido devido ao aumento de preco, resultando em menor arrecadacdo. Por
outro lado, essa sensibilidade também levard a uma redu¢do na producdo e,
consequentemente, a uma diminui¢do das emissoes associadas a esse produto. Para
produtos mais inelasticos, ou seja, menos sensiveis a elevagdo do preco, a
arrecadacdo tende a ser maior, uma vez que o consumo deve a continuar no mesmo
volume do que no periodo anterior a inclusdao do custo do carbono.

Outro modelo sao os ETS, onde sdo estabelecidos limites de emissdes (ou
caps) em alguns setores da economia. O governo distribui para as empresas dos
setores de carbono mais intensivos, através de leildes, distribuicao direta ou cotas
de emissdes, onde cada cota costuma ser representada pelo volume de emissao de
carbono. Essas cotas passam a ser o volume de referéncia que as empresas podem
emitir de carbono. Neste caso a empresa pode: 1) continuar com o mesmo volume
de emissdo e escolher comprar mais créditos de carbono; ou ii) reduzir suas
emissdes e vender os créditos gerados entre a diferenga do que ela poderia emitir e
o que ela de fato emitiu. Neste sistema, o valor do crédito ¢ estabelecido pelo
mercado, seguindo o principio de oferta e demanda. Quanto maior o prego, maior o
incentivo para a reducdo das emissdes, tendendo a uma maior oferta de créditos no
mercado.

Ambos os modelos seguem as regras estabelecidas nos acordos
internacionais, definidas para dar seguranca ao cumprimento das metas nacionais
formalizadas em acordos como o Protocolo de Kyoto e o Acordo de Paris.

Segundo a UNFCCC, embora a acdo contra as mudancas climaticas precise
ser aumentada para alcancar os objetivos do Acordo de Paris, o periodo desde sua
implementagao ja desencadeou o desenvolvimento de solugdes de baixo carbono e
novos mercados. E crescente o nimero de paises, regides, cidades e empresas que
estdo estabelecendo metas de neutralidade de carbono. As solugdes de carbono zero
(net-zero) estao se tornando comuns em diversos setores econdmicos.

Segundo o Banco Mundial (2022), existem no mundo atualmente 68
sistemas de precificacdo do carbono e mais trés ja programados, em diversos paises,
incluindo também estados como a Califérnia nos EUA e Quebec no Canada, sendo

37 no sistema de taxa e 34 no sistema de comércio (Figura 4).
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Figura 4: Mapa da precificacao do carbono. Fonte: State and Trends of Carbon Pricing, 2022.

Segundo dados da consultoria Refinitv, o mercado de carbono alcangou em
2021 volume recorde de negociagdo, com U$ 851 bilhdes (Reuters, 2022). O
mercado europeu, através das ETS, representou aproximadamente 90% desse valor.
Esse numero mostra que, apesar do valor recorde em 2021, os desafios deste
mercado sdo grandes, dado que dezoito anos depois representam quase a totalidade
do mercado. Paises importantes na economia mundial, como EUA, [ndia, Rssia e
paises do Oriente Médio ndo possuem politicas nacionais de compensagdes ou
mercado de carbono relevante.

Em contraponto a China iniciou em 2021 o seu mercado nacional de
carbono. Inicialmente restrito as empresas de energia que operam com gas e carvao,
mas que mesmo assim representam metade das emissdes chinesas relacionadas a
producdo de energia (China Briefing, 2021). Este ¢ um mercado novo, mas que
apresenta um grande potencial de se tornar um dos principais mercados de carbono.

Com esses modelos de precificacao do carbono, os custos das emissdes de
carbono sdo integrados aos precos dos produtos fabricados. Isso pode afetar a
viabilidade dos projetos, impulsionando, potencialmente, a transi¢do de uma
producdo intensiva em emissdes, que agora € mais cara, para alternativas de baixo
carbono (Nicolletti; Lefévre, 2016). Em resumo, esses modelos desencorajam
atividades intensivas em carbono e promovem o desenvolvimento de tecnologias

que visam a redu¢do ou a captura de GEE.
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4.3. Mercado Voluntario de Carbono

Além do mercado regulamentado e dos modelos de precificacdo
mencionados anteriormente, que aderem as diretrizes estabelecidas nos acordos
globais da ONU, surgiu o mercado voluntario de carbono. Este mercado foi criado
por empresas e paises que nao estavam originalmente listados no Anexo 1, mas que
identificaram oportunidades para reduzir suas emissdes de carbono e atender a
demanda dos consumidores e investidores por empresas e produtos mais
ecologicamente responsaveis. O mercado voluntario de carbono ¢ caracterizado
como um mecanismo de compensacao (offsef), frequentemente utilizado para esse
fim. Sendo muitas vezes, mais simples e sem a necessidade de atender aos requisitos
acordados no Protocolo de Kyoto, mas igualmente validado por certificadoras
independentes.

Assim, o mercado voluntario atraiu uma maior variedade de projetos,
empresas, organizagdes ndo governamentais (ONGs) e governos. Os créditos
negociados no mercado voluntario nao sao registrados na ONU e, por isso, apesar
de possuirem func¢des semelhantes, ndo sao contabilizados para as metas de reducao
dos paises que fazem parte das diretrizes estabelecidas pela organizagio
intergovernamental, o mercado regulado.

Segundo a [International Emissions Trading Association (IETA) e a
International Carbon Action Partnership (ICAP), o mercado voluntario de carbono
possibilita que individuos, empresas e entes ndao governamentais alcancem
objetivos climaticos e compromissos de reducdo ou neutralizagdo (net-zero) de
emissao de carbono através da compra de créditos verificaveis (Certified ou
Verified Emission Reduction — CER/VER) e independente de compromissos legais.
Os proponentes podem ser privados ou publicos e estes podem estar ou ndo no
mesmo pais dos compradores.

Segundo dados da ONG Forest Trends, o mercado voluntario atingiu seu
auge em relagdo ao valor negociado no ano de 2008 com diversos projetos,
principalmente nos EUA e Europa (Figura 5). Neste periodo tivemos o inicio das
bolsas, Chicago Climate Exchange (CCX), a Montreal Climate Exchange
(MCeX) e European Climate Exchange (ECX), mas com a crise de 2008 e
questdes regulatorias, a demanda por créditos diminuiu levando a reducao do

volume negociado, e no final de 2010 a CCX encerou suas atividades. Porém com
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a grande demanda por créditos de carbono observada a partir de 2020, o volume

negociado superou os anos anteriores.

-

Figura 5: Volume negociado por valor no mercado voluntario de carbono, pré 2005 até 2021. Fonte:
Ecosystem Marketplace, 2022.

Segundo a IETA e a ICAP, esse movimento parte da demanda de individuos
e principalmente empresas privadas, que decidem de forma voluntaria compensar
suas emissdes. Dentre as principais motivacdes, destacam-se a responsabilidade
social corporativa, a resposta a demanda de investidores, a diferenciacdo de
mercado e riscos de reputacdo ou da cadeia de suprimentos, além de ganhos com
protecdo a biodiversidade, saude publica e geracdo de empregos. Dessa forma, o
mercado voluntario de carbono apresenta grande potencial na transi¢ao global para
uma economia net-zero, com incentivos ao financiamento e inovagdes tecnologicas.
Enquanto isso, o CEBDS (2020), aponta como motivagdes para a participagdo no
mercado voluntdrio o alinhamento com a estratégia e valores da empresa, a
padronizagdo de processos nos mercados em que atuam, para um melhor
entendimento dos impactos que uma futura regulacdo das emissdes poderia
acarretar aos negocios.

Destacando também, que os créditos do mercado voluntario, em casos
especificos, podem ser usados para atender parcialmente as metas de um mercado
regulado, sob um acordo internacional ou politicas domésticas relacionados a
mitigacdo de GEE, desde que explicitamente permitido na regulacdo ou acordo
internacional. Ou seja, os créditos gerados por empresas privadas, e nao
relacionadas aos setores estabelecidos pela ONU, podem ser comercializados com
empresas de setores obrigados a compensar, representando uma grande
possibilidade de crescimento para o mercado voluntario, j& que este representa

aproximadamente 1% do volume negociado no mercado regulado.
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A IETA e a ICAP ainda apontam que a demanda voluntéria por parte das
empresas, além dos motivos supracitados, acontece também por intermediarios no
mercado financeiro. Intermediarios que compram os créditos com o objetivo da
intermediagado financeira, ou seja, compram esperando o prego subir para revender,
sem a pretensdo de compensar necessariamente as suas emissoes.

Segundo a Gold Standard, os projetos no mercado voluntario se dividem em
3 grandes grupos, os que reduzem as emissoes, 0s que evitam as emissdes € 0s que
removem os gases. No primeiro grupo, estdo os projetos que reduzem as emissoes
devido a alteragdes tecnoldgicas com intervengdes especificas, como nos projetos
de eficiéncia energética e energia renovavel. No segundo grupo estdo os projetos
que evitam as emissdes como resultado de intervengdes com menor ou nenhuma
emissao de gases de efeito estufa. Nesse grupo estdo os projetos de Reducao de
Emissdes por Desmatamento e Degradacdo florestal (REDD), que consistem na
manuten¢do da floresta em pé. No terceiro e ultimo grupo, estdo os projetos que
removem CO; e estocam o gas no subsolo terrestre ou marinho, tendo como
exemplo reflorestamentos ou capturas de carbono através de tecnologias de Carbon

capture and storage (CCS).
4.4. Atores Envolvidos no Mercado de Carbono

Segundo Prolo (2021), o mercado voluntario de carbono ¢ caracterizado por
uma fragmentacgao consideravel. Ele opera essencialmente com base nas regras que
sdo autodefinidas por cada um de seus atores sistémicos de relevancia, abrangendo
desde os padrdes de certificagdo, as plataformas de registro, as plataformas de
comercializacdo até mesmo os principais compradores, os quais formulam seus
proprios critérios para selecao e aquisi¢ao de créditos de carbono.

Assim, ¢ um mercado construido majoritariamente na base da confianca de
seus atores, encontrando em um dos seus principais beneficios um dos maiores
desafios. Ou seja, acaba ganhando dinamismo e liquidez por ser um mercado pouco
burocratico e com baixa regulacdo, mas encontra dificuldades ao criar padrdes que
atendam as diferentes demandas e caracteristicas de um mercado amplo e diverso,
que nao deveria criar gargalos para o desenvolvimento do mercado.

Este mercado, pode ser dividido em trés grupos principais, segundo Adams

(et al., 2021): fornecedores, intermediarios de mercado e compradores (Figura 6).
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Podendo os fornecedores serem subdivididos em desenvolvedores de projetos,
validadores e verificadores. O grupo de intermedidrios subdividido em
financiadores, negociadores, gestores de risco, liquidantes e institutos de pesquisa.
E os compradores subdivididos entre compradores do mercado regulado e

L.
voluntario.
Intermediarios de Mercado B

Projeto e Flnan: iamento Gerenclamenlo Liquidagdo e Mercados e
Validagdo Verificagdo / Emissdo Aboe taarly fre Regulado f Voluntario

Figura 6: Iniciativas no mercado de carbono voluntario. Fonte: Adams et al., 2021.

Os desenvolvedores planejam e implementam projetos seguindo
metodologias de redugdo/remogao de emissdes. Vargas; Delazeri; Ferreira (2021a),
destacam que as metodologias vigentes foram elaboradas por desenvolvedores de
diversas partes do mundo. Entre elas, destacam-se duas metodologias elaboradas
por desenvolvedores brasileiros: a Metodologia para Desmatamento Nao-Planejado
Evitado, desenvolvida pela Fundacdo Amazonia Sustentavel (FAS) em parceria
com a BioCarbon Fund, Carbon Decisions International e¢ o Instituto de
Conservacao e Desenvolvimento Sustentavel do Amazonas (Idesam); e a
metodologia brasileira que troca gasolina por etanol em frotas de veiculos do tipo
flex, desenvolvida pela Keyassociados e Ecofrotas, aprovada em 2012. Esta tltima,
calcula as redugoes de emissdes de GEE resultantes da substituicao da gasolina pelo
etanol ou pela mistura de etanol com gasolina (com pelo menos 95% de etanol) em
frotas comerciais de veiculos do tipo flex.

O processo de validacdo ¢ realizado por auditorias independentes
credenciadas pelos padrdes de certificacdo. O papel central dessas auditorias ¢
assegurar a fiel observancia do projeto aos padrdes exigidos e as metodologias
aplicadas. A principal validadora de projetos de energia no Brasil ¢ a belga Bureau
Veritas, j& para projetos de Agricultura Florestas e Outros Uso do solo (AFOLU),
as principais validadoras no Brasil s3o a italiana Rina e a americana Rainforest
Alliance.

Atualmente no Brasil algumas institui¢des podem realizar essas validagdes,
a principal delas ¢ o Instituto de Manejo e Certificacdo Florestal e Agricola
(Imaflora), uma ONG acreditada pela Rainforest Alliance para a validacao de

projetos florestais. Essas validadoras seguem os padrdes estabelecidos
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principalmente pelas empresas Verra’ e Gold Standard, além da American Carbon
Registry e da Architecture for REDD+ Transactions (ART).

O segundo conjunto de atores envolve o mercado em si, incluindo
fornecedores e compradores. Em alguns casos, essa dindmica pode ocorrer de forma
verticalizada, quando uma empresa interessada em adquirir créditos de carbono
adquire o controle total de uma empresa que produz esses créditos, absorvendo,
dessa forma, a maioria ou todos os créditos gerados.

Embora a maneira mais comum de negociar esses créditos seja por meio de
negociacdes diretas entre as partes envolvidas, a auséncia de uma plataforma de
negociacao centralizada, semelhante a uma bolsa de valores, que retna diversos
fornecedores e compradores, oferecendo ampla visibilidade para os projetos e seus
precos, € considerada um obstaculo ao crescimento desse mercado. Dado que
existem varios fatores que contribuem para a variagdo dos pregos, tais como o valor
ligado aos beneficios adicionais provenientes do projeto gerador de créditos, os
custos relacionados ao desenvolvimento, implementacdo e monitoramento do
projeto, bem como as dinamicas de oferta e procura por créditos de projetos de
diferentes ambitos setoriais, esses aspectos ndo se tornam transparentes para o
mercado quando as negociagdes ocorrem unicamente entre o vendedor e o
comprador (Vargas; et al, 2021a).

Assim, o grupo de intermedidrios do mercado estd passando por
transformagoes significativas, com o surgimento de novos agentes intermedidrios.
Por exemplo, observa-se o crescimento de fundos de investimento de impacto que
financiam projetos de investimento sustentavel, como o Livelihoods Funds da
Franca, que financia iniciativas na Africa, Asia ¢ América Latina. Além disso,
bancos comerciais, como o Banco do Brasil ¢ o Santander no Brasil, estdo
desempenhando um papel fundamental ao aproximar produtores e compradores de
créditos e conduzir as operagdes por meio de suas proprias plataformas.

Na parte de compra e venda, novos atores estdo ingressando neste mercado,
para intermediar o processo entre fornecedores e compradores. Nesta area, o

mercado de blockchain® tem sido um grande aliado nesse processo. Um exemplo é

7 A Verra é responsavel pelo Verified Carbon Standard (VCS). Dentro do padrdo VCS existem os
Verified Carbon Units (VCUs) que sdo os certificados de reducdo de emissao emitidos pelo VCS.

8 A blockchain é um conjunto de blocos digitais em cadeia, contendo dados e informagdes,
funcionando como uma espécie de livro-razao compartilhado. A blockchain faz com que os dados e



36

a ACX Exchange, uma plataforma que utiliza mecanismos de uma bolsa de valores
tradicional para o mercado de carbono. No mercado brasileiro, a Moss.Earth
compra créditos de projetos selecionados, tokeniza’ esses créditos e os revende para
pessoas fisicas e juridicas em sua plataforma. E importante mencionar que a
tokenizacdo de créditos de carbono ndo ¢ um assunto pacificado na Verra, com
duavidas principalmente sobre a aposentadoria dos créditos, ou seja, quando um
token deixa de ser negociado de forma definitiva por parte da empresa compradora.

Destaca-se também as organizagdes que compilam ou fornecem
informagdes sobre esse mercado, tais como o Banco Mundial, Ecosystem
Marketplace, IETA, e Carbon Market Watch. No Brasil, destaca-se o Conselho
Empresarial Brasileiro para o Desenvolvimento Sustentavel (CEBDS). Esta ¢ uma
associacao civil sem fins lucrativos composta por cerca de 95 empresas, que
incluem grandes grupos empresariais de diversos setores, como financeiro,
alimenticio e energético, dentre outros. O CEBDS tem como objetivo promover o
desenvolvimento sustentavel por meio da colaboragdo com governos, empresas € a
sociedade civil. Além disso, desempenha um papel fundamental na disseminagao
de conceitos e praticas relacionados a sustentabilidade.

No terceiro grupo estdo incluidas pessoas fisicas e juridicas que adquirem
os créditos de carbono. Esses créditos podem ser usados para compensar as
emissoes das empresas e, uma vez negociados nao devem mais ser transacionados,
movimento este conhecido como ‘“aposentadoria dos créditos”, ou podem ser
comercializados entre diversas partes do mercado, tendo dessa forma uma visdo
mais especulativa do ativo. Para isso, deve se entender o crédito de carbono como
um ativo financeiro, nao sendo considerado nos abatimentos € compromissos da
empresa.

Um importante ator neste mercado é o Carbon Offsetting and Reduction
Scheme for International Aviation (CORSIA), que conforme a Agéncia Nacional
de Aviagdo Civil (ANAC), ¢ um programa da Organizacdo da Aviacao Civil
Internacional (OACI) para a reducdo e compensagdo de emissdes de

CO; provenientes dos voos internacionais. Tendo como objetivo atingir o

informagdes registradas nela sejam imutaveis, garantindo a seguranca e combatendo
falsificagdes. faz com que os dados e informagdes registradas nela sejam imutaveis, garantindo a
seguranca e combatendo falsificagdes (Exame, 2022).

° Token é a representacdo digital de um ativo — dinheiro, propriedade e investimento em uma
blockchain (Infomoney, 2022).
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crescimento neutro de carbono, ou seja, que as emissdes sejam estabilizadas nos
niveis observados em 2020, sem que o setor aéreo precise parar de crescer. Eles
atuam tanto no mercado voluntario quanto no regulado e estima-se que este
programa gere a demanda de 1,7 a 3,6 bilhdes por créditos de carbono entre 2021 e
2035 (Soendergaard et al., 2019).

O CORSIA esta dividido em trés fases de implementagdo, a primeira de
2021-2023, a segunda de 2024-2026 ¢ a terceira de 2027-2023, as duas primeiras
sdo voluntarias, sendo que o Brasil ndo esta entre os participantes da primeira fase.

A seguir, serdo listados alguns dos principais atores envolvidos neste mercado.
4.4.1. Race to Zero

Lancada em 2020, a Race to Zero ¢ uma campanha global, capitaneada pela
ONU que conta com o apoio de investidores, empresas, cidades e estados. Busca o
desenvolvimento sustentavel, inclusivo, resiliente e alinhado com a redugdo das
emissoes de carbono. Os participantes desse movimento se comprometeram, de
forma voluntaria, com compromissos de reduzir e zerar as emissoes de gases do
efeito estufa (UNFCCC, 2022). Segundo a ONU, em setembro de 2022
participavam dessa alianga 1.049 cidades, 67 estados, 5.235 empresas, 441 grandes
investidores ¢ 1.039 instituigdes de ensino.

O Brasil estd representado por 308 instituicdes, sendo 12 estados'?, trés
instituigdes bancarias'!, trés gestoras de recursos'?, 20 empresas de pequeno e
médio porte, 11 institui¢des de ensino, 11 hospitais, duas empresas de vestudrio'> e
48 cidades, dentre elas Rio de Janeiro, Sdo Paulo ¢ Belo Horizonte (UNFCCC,
2023).

Os objetivos e as estratégias para alcancar metas podem variar de acordo
com cada grupo em particular. No entanto, ha elementos comuns, como etapas nas
quais os membros se comprometem a cumprir os objetivos da campanha. Apos 12
meses, eles devem elaborar um plano de ag@o para atingir as metas, demonstrar as
medidas tomadas para alcangar os objetivos estabelecidos e divulgar anualmente os

resultados alcangados.

10 Amapa, Amazonas, Ceara, Espirito Santo, Mato Grosso, Mato Grosso do Sul, Minas Gerais, Para,
Parana, Pernambuco, Rio Grande do Sul e Sao Paulo.

1 Banco Bradesco, Banco Itati Unibanco S.A, e Banco do Brasil.

12 Fama, IG4Capital e as JGP Gestdo de Crédito e JGP Gestdo de Recursos.

13 Lojas Renner e Reserva.
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No Guia de Interpretacdo da campanha, ¢ enfatizado que os participantes
devem inicialmente reduzir suas emissdes. Durante o periodo de transi¢do ou em
relagdo a emissoes residuais, € possivel recorrer ao mercado de compensagao, desde
que os créditos utilizados representem as melhores praticas do setor, evitando a
contagem duplicada (quando o mesmo crédito de carbono ¢ contabilizado tanto para
as metas do emissor quanto para o comprador) e garantindo a presenca de

adicionalidade (UNFCCC, 2021).
4.4.2. Glasgow Financial Alliance for Net Zero (GFANZ)

Langada em abril de 2021, a GFANZ ¢ uma coalizacdo global liderada por
instituicdes financeiras, com o objetivo de unificar e promover o movimento de
empresas deste setor que aderiram as iniciativas de neutralizar suas emissoes de
carbono. Em setembro de 2022, contava com mais de 500 membros de mais de 45
paises. Essa coalisdo tem como base a Race to Zero da ONU.

As institui¢des que fazem parte desta coalizdo assumem compromissos que
incluem a integragao das metas de redugdo nas emissdes do escopo 3. Como
discutido posteriormente, o escopo 3 abrange emissdes indiretas, € no caso de
instituicdes financeiras, engloba as emissdes provenientes dos projetos que elas
financiam. Isso significa que bancos que participam deste acordo podem encontrar
dificuldades significativas ao aprovar financiamentos para certos setores, como
termoelétricas a carvao ou outros projetos baseados em combustiveis fosseis. Os
membros do GFANZ devem colaborar ativamente com seus principais clientes,
incentivando a adogdo de solugdes climaticas e buscando redugdes substanciais das

emissoes a curto prazo, alinhadas com as metas estabelecidas para 2030.
4.4.3. GHG Protocol

E uma organizagio formada ha 20 anos entre o World Resources Institute
(WRI) e o World Business Council for Sustainable Development (WBCSD). E
apoiada por diversas empresas de diferentes paises, tendo como objetivo fornecer
mecanismos ¢ padrdes para que empresas publicas e privadas, além de governos,
possam medir, reportar e gerenciar suas emissoes de GEE. A primeira publicagao
do GHG Protocol com padrdes de contabilizagdo de emissdes aconteceu em 2001,

e desde entdo vem sendo atualizada, aprimorada, ampliando sua area da atuacao.
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Em 2008, a partir da parceria com a FGVces e o WRI, foi criado o Programa
Brasileiro GHG Protocol, com o objetivo de adaptar o método do GHG Protocol ao
contexto brasileiro, desenvolvendo ferramentas de calculo para estimativas de GEE
(FGV EAESP, 2022).

Com base nesse programa brasileiro foi criado o Registro Publico de
Emissdes. Uma plataforma que disponibiliza inventarios corporativos de emissoes
de GEE e atualmente conta com 1.450 inventarios de empresas de diversos setores,
dentre eles, destacam-se atividades imobiliarias, industrias, financeiro e transportes

(FGV, 2022).



5. Entendendo o Movimento Net Zero

Devido ao aumento das regulamentagdes governamentais rigorosas € ao
crescente empenho de empresas de diversos setores para alinhar suas praticas com
os compromissos estabelecidos na COP de Paris, tornou-se uma tendéncia crescente
que as empresas assumam compromissos de alcangar metas de Net Zero ou serem
carbono neutras. O GHG Protocol destaca os beneficios de uma empresa ao ter um
inventario de suas emissdes de carbono bem estruturado. Isso inclui melhorias na
gestdo de riscos ambientais, especialmente relacionados aos gases de efeito estufa,
a identificagdo de oportunidades para reduzir emissoes, tanto no processo produtivo
através da adocdo de novas tecnologias e praticas de gestdo, quanto no acesso a
mercados que exigem padrdes ambientais mais rigorosos. Além disso, possibilita a
participagdo em relatdrios publicos, a adesdo a programas voluntarios de gestao de
gases de efeito estufa e o0 cumprimento de requisitos de relatorios obrigatorios.

Em novembro de 2021, durante a cupula de lideres sobre mudancga climatica
nos Estados Unidos, o governo brasileiro anunciou suas intengdes de reduzir em
50% suas emissdes de gases de efeito estufa até 2027 e estabeleceu a meta de
alcangar a neutralidade de carbono até 2050. No entanto, o Brasil ndo formalizou
um compromisso explicito de eliminar completamente suas emissdes liquidas. O
documento apresentado durante a cupula continha propostas genéricas e vinculava
essas metas a necessidade de receber financiamento anual de US$ 10 bilhdes por
parte de paises desenvolvidos (SEEG, 2021).

A principal estratégia para alcangar esse objetivo envolve uma redugao
gradual do desmatamento ilegal, especialmente na regido amazonica, com a meta
de atingir um desmatamento zero até 2030. Além disso, o governo possui metas em
diversas areas, incluindo a promoc¢do de negdcios sustentdveis na industria, o
estimulo a adogao de praticas agricolas de baixo carbono, como delineado no Plano
Agricultura de Baixa Emissdo de Carbono (ABC), e o fortalecimento dos
mecanismos de mercado de carbono através de projetos que visam a redugdo ou
compensagdo das emissdes de GEE (MMA, 2022).

Apesar das criticas e desafios identificados, essa agenda tem evoluido
consideravelmente no pais, mas especialmente nos paises europeus. Em resposta as

demandas de empresas e mercados internacionais, empresas e 0rgaos reguladores
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nacionais estdo comec¢ando a adotar politicas e a estabelecer normas para alcangar
esses objetivos.

Neste sentido, a Comissao de Valores Mobilidrios (CVM), através da
resolugdo CVM 59, de 22 de dezembro de 2021, ampliou a exigéncia por parte das
empresas listadas, de divulgacdo de informacgdes sobre os aspectos ambientais,
sociais e de governanca (Brasil, 2020). Agora o 6rgao regulador passa a perguntar
se as empresas possuem inventario das emissoes de carbono. Apesar de nao tornar
obrigatoria a compensagao, o fato de tornar publica essas informagdes, tende a gerar
demanda das empresas para reduzir o volume de emissdo de GEE, com o mercado
voluntario sendo uma das principais ferramentas.

Em uma pesquisa conduzida pela consultoria PwC Brasil (2022),
envolvendo 4.446 executivos de 89 paises, abordando diversos temas, incluindo
compromissos ambientais, foi revelado que 27% das empresas brasileiras
assumiram compromissos para reduzir as emissdes de gases, enquanto a média
global ficou em 22%. De acordo com os resultados analisados, as principais razdes
pelas quais as empresas brasileiras adotaram compromissos Net Zero incluem a
mitigacdo das mudangas climaticas, seguida pela necessidade de atender as
demandas dos consumidores e satisfazer suas expectativas. No cendrio global, a
prioridade também esta em mitigar as mudancgas climaticas, seguida por atender as

expectativas dos consumidores (Figura 7).
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Figura 7: Fatores que mais influenciam os compromissos Net Zero no Brasil e no mundo. Fonte:
PwC Brasil, 2022.
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Importante destacar o item “Cumprir metas governamentais e/ou
intergovernamentais”, que aparece como um dos menores percentuais. Mostrando
que apesar dos compromissos serem assinados pelos governos, isso nao ¢
determinante para a mudanca de comportamento das empresas, o que reforga o
carater voluntario dos compromissos Net Zero.

A natureza voluntaria ¢ centrada principalmente nas demandas de
investidores e consumidores, tornando o processo vulneravel e resultando numa
transformagado desigual entre os setores e as empresas. [sso ocorre porque, durante
periodos de menor atividade econdmica, o compromisso com metas ambientais
tende a diminuir, exemplificado pela redu¢do no volume de créditos de carbono
negociados apds a crise de 2008. Além disso, a adesao aos compromissos Net Zero
¢ predominantemente observada em empresas listadas em bolsa, que mantém
relacdes mais estreitas com investidores € o publico em geral. Por outro lado, as
pequenas e médias empresas, especialmente aquelas que atuam como fornecedores
intermediarios na cadeia produtiva, geralmente t€ém menos visibilidade publica e,
portanto, tendem a se envolver nesse processo principalmente em resposta a

legislagdo.
5.1. Escopos 1,2e 3

Quando o tema da compensagao de emissdes ¢ apresentado, € necessario
compreender os conceitos de emissdes diretas e indiretas e como elas sao
classificadas. Segundo o GHG Protocol, sdo divididas no escopo 1 (emissdo direta),
2 e 3 (emissoes indiretas).

As emissoes de escopo 1 decorrem de fontes de propriedade ou controle
direto da empresa, tais como a geragdo de eletricidade a partir da queima de
combustiveis em fontes estacionarias, como caldeiras, fornos, processos fisicos ou
quimicos na fabricacao de produtos, bem como o transporte de materiais, produtos
e funciondrios. O escopo 2 contabiliza as emissdes de GEE da geracdo de energia
elétrica adquirida ou consumida pela empresa e utilizada nas suas operagdes ou
equipamentos. O escopo 3 representa uma categoria de relatdrio opcional que
engloba outras emissdes indiretas ndo controladas diretamente pela empresa, mas
que surgem devido ao uso de produtos ou servigos vendidos por ela. Isso pode

incluir o consumo de combustiveis, garrafas plasticas, embalagens, roupas, entre
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outros. Embora nio seja mandatorio em termos de relatdrios, esta categoria oferece
oportunidades para a inovagdo na gestao das emissdes de GEE.

Para determinados setores, o escopo 3 emerge como a fonte predominante
de emissdes. Isso ¢ ilustrado, por exemplo, no setor financeiro, onde as atividades
relacionadas ao escopo 1 e 2, como operagdes de agéncias, escritorios e transporte
de funcionarios, tétm um impacto reduzido. Enquanto o escopo 3 engloba as
emissoes das empresas que sdo financiadas por ele. Um exemplo disso ¢ a
mineradora Vale, que registra cerca de 95% de suas emissdes no escopo 3

(NewClimate Institute, 2022).
5.2. Nomenclatura Utilizada

Importante destacar que diferentes empresas adotam compromissos de
redugiio de emissdes variados. Para a WayCarbon'* o Net Zero é aplicado quando
uma organizagao estabelece uma meta para atingir a reducdo de emissoes em toda
sua cadeia de valor ao longo do tempo e neutraliza, por meio de compensagdes, 0
impacto de quaisquer emissdes residuais, sejam elas diretas ou indiretas. Apos
explorar todas as possibilidades de reduzir as emissdes decorrentes dos processos
produtivos da empresa, ela deve compensar as emissoes residuais, sendo uma das
alternativas o mercado voluntario.

O termo "carbono neutro" ¢ abrangente, abarcando os escopos 1 € 2, € ndo
requer necessariamente que a empresa reduza suas emissdes; estas podem ser
compensadas por meio da aquisicdo de créditos de carbono equivalentes. Por fim,
uma empresa se torna "carbono negativo" quando, além de atingir o Net Zero, ela
efetivamente remove GEE da atmosfera por meio de projetos de sequestro de

carbono.
5.3. Problemas com o Net Zerol/Offsetting

Um dos principais aspectos a serem observados nas metas estabelecidas
pelas empresas € a transparéncia dos dados. Uma pesquisa quantificou e qualificou
as metas de empresas de diversos paises, apontando que 91% das metas dos paises,

79% das cidades, 78% dos estados, ¢ 48% das empresas listadas, falharam em

14 O que é e quando escolher ser uma empresa Net Zero? - Blog WayCarbon, 2021




44

especificar se o uso de offsets, ou a compra dos créditos de carbono, serdo utilizadas
para as alcancar suas metas (Hale, 2022).

A Corporate Climate Responsibility Monitor (2022), analisou o
compromisso Net Zero de 25 das maiores empresas do mundo. Nesta lista
incluiram-se duas empresas brasileiras, a JBS e a Vale, e foi demonstrado que os
compromissos muitas vezes sdo vagos e nao alcangam os objetivos. O principal
motivo disso seria o fato de que as empresas nao incluem o escopo 3 nesse calculo
e, de modo geral, os compromissos acabam abrangendo apenas os escopos 1 e 2.
Nenhuma das empresas analisadas alcangaram a categoria mais alta, definida como
alta integridade. A empresa mais bem classificada foi a transportadora Maersk,
considerada como razoavelmente integra. As brasileiras Vale e JBS foram
classificadas como baixa integridade e muito baixa integridade, respectivamente.

Hale (2022), exemplifica ainda um caso extremo de uma empresa de
petréleo que capturava CO> e injetava no subsolo para aumentar a pressao de saida
do oleo. Este processo era apresentado com sequestrador de carbono porque
estocava o gas no subsolo, mas nao considerava o carbono do 6leo extraido.

Observando relatérios que destacam a baixa clareza nas metas e
compromissos assumidos por diversas empresas, ¢ importante retomar o conceito
do poluidor pagador. Conforme Bechara (2020), quando um agente poluidor
internaliza os custos da degradacdo ambiental em seu processo produtivo,
exemplificado pela obrigacdo de adquirir créditos de carbono ou pela conquista do
status de Net Zero, isso ndo implica que ele obtém o "direito ou autorizacdo" para
poluir. Na verdade, o agente econdmico esta efetuando um pagamento "para evitar
a poluicdo" ou "por ter poluido," mas nunca paga "para ter o direito de poluir".

Dessa forma para o compromisso ser crivel, a empresa deve seguir um
modelo conhecido como Hierarquia da Mitigacdo (Figura 8). Onde o signatéario do
acordo deve apresentar, como medidas principais, agdes permanentes para evitar
emissoes, como reducao de consumo e controle de perdas. Num segundo momento,
deve apresentar medidas de melhorias de eficiéncia em seus processos, para reduzir
a quantidade de matéria prima utilizada e a quantidade de energia empregada no
processo produtivo. O uso de reciclaveis deve ser utilizado para reduzir os impactos
de producao de novos itens. Por tltimo, apds essas possibilidades serem esgotadas,

o mercado de carbono se torna uma opgao.
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Figura 8: Hierarquia da Mitigag@o. Fonte: Elaboragdo propria, 2023.

O caminho para a neutralidade de carbono envolve cortar ou reduzir as
emissoes de GEE diretamente o maximo possivel, com as compensagdes sendo
consideradas apenas quando todas as op¢des de reducdo forem esgotadas. A Science
Based Targets Iniciative (SBTi) estabelece que as empresas cortem as emissdes em
90-95% e usem as compensagdes apenas para neutralizar os restantes de 5-10%
(Forest Trends, 2022).

A adogao do mercado de carbono como a primeira ou principal medida para
que uma empresa alcance o status de Net Zero nao € reconhecida como valida no
programa Race to Zero da ONU. Isso ocorre porque tal abordagem pode se resumir
a um mero elemento de marketing para a empresa, proporcionando uma maneira
mais facil e economica de alcancar a neutralidade de carbono. Além disso, essa
abordagem nao implica em mudangas substanciais nos processos internos da
empresa, tornando-a menos eficaz em termos globais e sujeita a interrupcao se a
empresa assim desejar.

Embora os créditos de carbono representem o apice dessa hierarquia, eles
sdo responsaveis pelo sequestro e redugdo efetiva do carbono na atmosfera. As
etapas anteriores t€ém como objetivo principal a minimizagao do impacto ambiental,
alcangada através da reducdo das emissdes. Sendo assim, ¢ de suma importancia
que todos os niveis dessa hierarquia sejam atendidos para que se possa alcangar os

objetivos climaticos e garantir o cumprimento dos compromissos estabelecidos.
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5.4. Desafios dos Projetos

Nesta se¢do, serdo enfatizadas as dificuldades, op¢des alternativas e desafios
associados aos projetos vinculados ao mercado voluntario de carbono, com especial
€nfase nos projetos relacionados a mudanca no uso da terra e a agricultura, ja que

sdo as principais fontes de emissdes no Brasil (SEEG, 2021).

e Uso da terra e floresta em pé

A grande maioria de créditos provenientes da manutengdo de areas de
floresta estd relacionada a 4reas muito extensas. A titulo de exemplo, tem-se o
Projeto Florestal Santa Maria, com uma area equivalente a cidade de Nova lorque.
Quando se discute extensas areas de terra, surge uma consideravel incerteza
relacionada a posse da terra, especialmente devido a fragil capacidade dos governos
locais de lidar com invasoes de terras. A FGVces (2022), destacam as ac¢des dos
governos locais e federal que concederam titulos de propriedade sem a devida
consideragdo sobre o comportamento prévio dos ocupantes, dessa forma o
desmatamento e a ocupacao irregular tendem a ser encorajadas. Destaca-se também
que os estados da regido norte estdo entre os maiores do pais, dificultando ainda
mais a politicas de controle na regiao.

Temos a necessidade de reforgar a aplicagao do Codigo Florestal Brasileiro,
para dar seguranca aos proprietarios de terras, e fortalecer politicas de mercado que
tornem a preservagdo da floresta mais atrativa frente aos desafios. Outras
alternativas estdo sendo criadas, como a Cédula de Produto Rural (CPR) Verde
criada pelo governo federal em outubro de 2021, que consiste na utilizacao de area
de floresta em pé como garantia de empréstimos recebidos FGVces (2022). E
considerando o mercado privado, a venda dos créditos de carbono gerados ¢ uma
das principais alternativas de conservacao, que assim como ocorrem com as safras
na agricultura, ocorrem com a geracao dos créditos, anualmente o proprietario pode

vender os créditos gerados pela preservagdo das arvores.

e Agricultura
O Produto Interno Bruto (PIB) do agronegocio representou 27,4% do PIB
brasileiro em 2021 (CEPEA, 2022). Porém, o setor sofre com diversos problemas
relacionados ao desmatamento, principalmente para o plantio de soja e criagao de

gado. O gado ainda por cima, também esta relacionado a producdo de metano
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entérico, produzido pela digestdo dos ruminantes. Existe ainda a dificuldade de
mensurar € monitorar as emissdes neste setor, tanto na emissdo de gases quanto
para a capacidade de sequestro de carbono. Segundos dados da SEEG (2021), 46%
das emissoes brasileiras de GEE em 2020, foram provenientes de mudancas e uso
da terra, sendo 78,4% deste valor proveniente de desmatamento na regido
amazonica.

Ainda em menor escala que os créditos de carbono florestal, existe um
grande potencial para a produc¢ao de créditos de carbono provenientes da
agropecuaria. O Brasil pela relevancia no setor, pode ter neste caminho uma
oportunidade de producdo de créditos de carbono, bem como a possibilidade de
alavancar negocios provenientes de uma agricultura/pecudria de menos impacto
ambiental, principalmente com o mercado europeu.

Atualmente existem projetos de manejo da terra conhecidos como
Integracdo Lavoura, Pecudria Floresta (ILPF) elaborados pela Empresa Brasileira
de Pesquisa Agropecuaria (EMBRAPA). Propondo uma rotagdo e sucessao de
culturas que promova a melhoria da qualidade do solo, através do incremento de
carbono no solo pela biomassa das arvores, tanto pelo tronco e copa, quanto pelas
raizes. Em estudo publicado pela IMAFLORA (2021) sobre a estimativa das
emissoes e remocoes de GEE em 25 fazendas na Minerva Foods, distribuidas entre
Brasil, Argentina, Colombia, Paraguai e Uruguai, concluiu-se que em média a
integragao das atividades reduziu em 44% o nivel de intensidade de emissdo das
fazendas na produgdo de gado de corte.

Conforme apontado pela FGVces (2022), a demanda por produtos como
soja, milho, algodao e outros produtos agropecuarios com certificagcdes de origem
em areas nao desmatadas e relatérios de emissdes ainda permanece como um nicho
de mercado. Isso significa que essa demanda ainda ndo tem a capacidade de
fornecer incentivos econdmicos suficientes para que produtores, especialmente
pequenos agricultores e pecuaristas, desistam da conversao de areas florestais em
areas de produgao agropecuaria. Além disso, ndo ha um consenso abrangente sobre
metodologias que permitam mensurar, monitorar e certificar com precisdo o volume

de carbono evitado nessas propriedades.



6. Panorama do Mercado Voluntario de Carbono

No mercado voluntario, os projetos de geracdo de créditos de carbono se
concentraram inicialmente no setor de energia, impulsionados pelos significativos
ganhos econdmicos dos projetos de energia renovavel (Banco Mundial, 2021).
Porém, com mudangas metodoldgicas no mercado voluntario, alguns padroes
internacionais comunicaram que ndo aceitariam mais o registro de projetos de
geragdo de energia renovavel a partir de 2020, o que acelerou alguns projetos dessa

natureza nos anos de 2019 e 2020 (Figura 9).
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Figura 9: Evolu¢ao da geracao de créditos de carbono nos principais setores do mercado voluntario
mundial no periodo de 2002-2021. Fonte: Vargas; Delazeri; Ferreira, 2021b.
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Essa tendéncia se verifica a medida que os avangos nos sistemas de geragao
de energia limpa, como energia edlica e solar, tornam-se mais acessiveis e eficazes.
Isso resulta em ganhos cada vez menores em relacdo a adicionalidade'®, uma vez
que muitos projetos ja se tornam viaveis por conta propria, independentemente dos
incentivos gerados pelo mercado voluntario.

Os projetos relacionados ao mercado voluntario se concentram, em termos
de volume de créditos criados, nos setores de energia. Porém, o valor negociado em
créditos provenientes de florestas e uso da terra representaram, no periodo de 2020
e 2021, um volume aproximadamente 60% maior que a soma de outros projetos e

setores (Figura 10).

15 Créditos de carbono sdo considerados como adicionais se as redugdes ou remogdes de GEE
acontecem devido aos incentivos criados pelo mercado de carbono voluntirio. Se o projeto ¢é
economicamente viavel sem incentivos ou subsidios, ele ndo possui adicionalidade. Além disso, um
projeto tem adicionalidade quando demostra que os créditos sdo gerados por reducdes e remogdes
que excedem patamares exigidos por lei ou regulamento (Prolo et al., 2021; Vargas; Delazeri;
Ferreira, 2021a).
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2020 031
voLuME PRECO  VALOR volLuME PRECO  VALOR
[MiCOza) (U5 D) [usD) (MEICD2a) (USD) [(T1%.1]

' Floresta e Uso do Terra §315.4M 227.TM  #5.80 $1.3227.5M

Energia Renovavel - $101.5M 211.4M . $479.1M
$3.9M 17.3M - 853.9M

Deposito de Lixo £12.0M 11.4M $41.2M

Eficiéncia Energética 830.4M 10.8M §21.9M

Moradias | Comuidade $36.2M 5 $43.9M

Transporie 50.7M $6.3M
Agricultura 1038 TN LOM 881 $BTM
Figura 10: Transac¢des no mercado voluntario por volume, prego e categoria no periodo 2020-2021.
Fonte: Ecosystem Marketplace, 2022.

Os maiores compradores de créditos de carbono no mercado voluntario sao
empresas de energia, bens de consumo, setor financeiro e seguradoras.
Globalmente, 63% dos compradores no mercado voluntario sdo europeus. A
América Latina ¢ segunda maior provedora de créditos de carbono, sendo
responsavel por aproximadamente 20% da oferta global. Com Peru, Brasil e
Colombia sdo responsaveis por 80% dos créditos na América Latina, (ICAP, IETA
2022).

Pela possibilidade de projetos em diferentes escalas, o mercado voluntario
impulsionou uma variada gama de projetos, com diferentes focos, cobeneficios,
tecnologias e Solucdes Baseadas na Natureza (SbN). Atualmente existem mais de
170 tipos de projetos relacionados ao mercado voluntario de carbono, com destaque
para os relacionados ao uso da terra e florestais, energia renovavel, quimica e

industrial, eficiéncia energética, descarte de lixo e agricultura (Figura 11).
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Figura 11: Projetos no mercado voluntario. Fonte: Ecosystem Marketplace, 2022.

Segundo a Ecosystem Marketpalce (2022), existem 21 diferentes tipos
projetos em 60 paises relacionados a florestas e uso da terra. Com crescimento de
46% do volume negociado entre 2020 e 2021, atingindo 227,7 MtCO;. Em relagao
aos projetos de energia renovavel, foram contabilizados 20 projetos diferentes em
53 paises, com predominio no uso de energia edlica, contabilizando 211,4 MtCO>
comercializados em 2021. De acordo com o IPCC (2021), no ano de 2021 o
mercado voluntario de carbono transacionou volume superior a 362 milhdes de
créditos, 92% mais que em 2020. Observando estes valores, observa-se que o total
de emissoes de GEE, em 2019, atingiu 58,5 GtCO». Assim, o mercado voluntario
de carbono representa aproximadamente 0,6% do total das emissdes de CO» para o
periodo de um ano.

A comercializagdo dos créditos ocorre em diversas plataformas, sendo o
mercado de balcao, onde as negociacdes se dao diretamente entre os ofertantes e os
compradores finais, o principal meio de transacao. Além disso, existem plataformas
que atuam como marketplaces, exchanges, e, mais recentemente, a tokenizagdo dos
créditos através de criptoativos (Figura 12). No entanto, no mercado de balcdo, as
informacdes disponiveis tanto para as partes envolvidas quanto para o mercado em
geral tendem a ser mais limitadas, o que pode aumentar a possibilidade de

arbitragem de precos.
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Figura 12: Métodos de preferéncia de compradores e vendedores para transa¢cdes no MVC. Fonte:
Ecosystem Marketplace, 2022.

Uma alternativa para ampliar ¢ dar maior visibilidade ao mercado de
carbono ¢ a inclusdo de intermediarios, como bolsas de valores que reunem
compradores e vendedores, proporcionando seguranca nas contrapartes, ou o
estabelecimento de plataformas de negocia¢do que definem critérios minimos para
as negociagdes. Essa abordagem ¢ uma das perspectivas de crescimento nos
proximos anos, com a crescente participacao de empresas na oferta e aquisi¢ao de
créditos de carbono.

Para o Ecosystem Marketplace (2022), as negociacdes por criptoativos,
apesar de aparecerem como de baixa preferéncia para negociacdo, podem
representar uma importante vertente de crescimento na comercializagao dos
créditos de carbono. Vérios grupos de trabalho e consultas publicas foram
realizadas por instituigdes lideres no mercado voluntdrio de carbono, tais como
ACR, Verra, Gold Standard e IETA, para garantir que os fokens comercializados
entreguem os beneficios dos créditos de carbono e estejam em conformidade com
as normas de emissao.

Segundo a ICVCM (2022), os projetos e as negociagdes no mercado
voluntério de carbono devem se basear em dez principios basicos: 1) adicionalidade
- onde a remogao ou mitigacao nao ocorreria sem o beneficio do crédito de carbono;
i) informagdes sobre mitigag¢des - devem ser fornecidas e acompanhadas; iii) sem
dupla contagem - o crédito ndo pode ser usado na contabilidade das metas dos
vendedores e dos compradores, isso vale tanto para empresas quanto para paises;

1v) permanéncia das remogdes - a emissdo do carbono evitado ou removido deve
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ser permanente e esse risco mitigado pelos projetos; v) governanca - a gestdo dos
projetos deve garantir transparéncia, qualidade e responsabilidade sobre os créditos;
vi) registro acurado e rastreavel dos créditos - para dar transparéncia para as partes
envolvidas na negociagdo; vii) possibilidade e validagdo por terceiros; viii)
quantificagdo - as remogoes e redugdes devem ser possiveis de serem mensuradas;
ix) impactos no desenvolvimento sustentavel - os projetos devem trazer melhorias
para o processo; x) evitar tecnologias que nao sejam neutras em carbono apés 2050
- as empresas que participarem desse mercado devem buscar melhorar seus
processos € ndo simplesmente comprar créditos para compensar as emissoes.

Dessa forma, um mercado de carbono robusto e efetivo so é possivel quando
ha um ecossistema forte, capaz de suportar e dar garantias para a transferéncia de
capital para os projetos de compensagdo. Sem esses principios, sem uma regulacao
e exigéncias legais, a grande maioria das empresas vai se limitar a negociar
pequenos valores ou nem vai entrar neste mercado. Deve haver acdes coordenadas
entre os diversos atores deste mercado, sendo que estes principios buscam dar mais
transparéncia e seguranca para o mercado, possibilitando a ampliagao das
negociagdes.

Em determinados cendrios, o governo intervém através de regulamentagdes
para criar ou alterar mercados de maneira substancial. No entanto, no caso dos
mercados voluntarios de carbono, esses ja existem, e as acdes governamentais estao
voltadas para o estabelecimento de formas de regulamentacdo destas atividades ja
existentes. Assim, quanto maior for a adesdo das praticas a esses principios, menor
vai ser o impacto da regulacdao e o mercado terd bases so6lidas para se desenvolver.

Em suma, esses principios buscam dar mais transparéncia e seguranga para
o mercado, possibilitando a ampliacao das negociacdes. Tendo carater fundamental
para que, futuramente, o mercado voluntério possa ser utilizado como instrumento

das metas e acordos relacionados as NDC dos paises.
6.1. Mercado Voluntario no Brasil

Segundo Vargas; Delazeri; Ferreira (2021b), no Brasil o setor de energia foi
o principal gerador de créditos de carbono até o ano de 2014, com exce¢do no ano

de 2012. A partir de 2015 os créditos gerados pelos segmentos de AFOLU passaram



53

a representar a principal fonte de créditos no mercado voluntario de carbono

nacional, em termos de volume e valor negociado (Figura 13).
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Figura 13: Evolucdo das emissdes de credltos de carbono no mercado Voluntarlo do Brasil no
periodo de 2002-2021. Fonte: Vargas; Delazeri; Ferreira, 2021b.

Com a constatagdo de que o desmatamento foi responsavel por
aproximadamente 15% das emissdes globais de GEE, surgiu o interesse em criar
mecanismos que reduzissem o desmatamento (IPEA, 2019a). Uma importante
ferramenta de incentivo a projetos relacionados ao AFOLU ¢ o REDD e
posteriormente o REDD+. Estas sdo formas de financiamentos negociados no
ambito da UNFCCC para reduzir as emissoes de GEE provenientes do
desmatamento e da degradacdo florestal em paises em desenvolvimento. A
diferenga entre 0o REDD e 0 REDD+, ¢ que este inclui a conservagdo e aumento dos
estoques de carbono bem como o manejo sustentavel das florestas, permitindo a
geragao de renda proveniente de produtos florestais, bem como a comercializagao
dos créditos de carbono.

O marco de Varsovia (COP 19) estabeleceu os pardmetros de
reconhecimento de resultados de manutengao do estoque de carbono da floresta em
pé para areas sob grande risco de desmatamento. Os projetos enquadrados no
REDD+ podem vender os créditos de carbono contabilizados na preservagdo da
floresta, possibilitando um importante campo de crescimento de projetos para o
mercado voluntario de carbono, principalmente para o Brasil.

Nos créditos relacionados aos setores florestais, ao contrario dos projetos de

energia que simplesmente reduzem as emissdes, ocorre 0 sequestro ou acréscimo
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no armazenamento de carbono. Além disso, ha beneficios adicionais associados a
preservagao de florestas nativas, reflorestamento, conservagao da biodiversidade e
progresso  socioeconOmico das comunidades locais. Esses beneficios
complementares tém impulsionado um substancial crescimento na demanda e oferta
neste segmento do mercado nacional.

O Brasil, até¢ 2021 foi o segundo maior gerador de créditos de carbono
provenientes de projetos REDD+, ficando atras apenas da Indonésia, e o quarto
maior gerador de créditos no mercado voluntario (Figura 14). Desses projetos,
aproximadamente 66% sdo de REDD+, 13% de hidrelétricas, 9% de biomassa, 4%
de metano de aterros sanitdrios e apenas 0,77% provenientes de projetos de
reflorestamento (Berkeley Public Policy, 2023). Importante destacar que esses

nimeros mostram que a grande maioria dos projetos evitam emissdes, mas nao
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Figura 14: Ranking dos principais paises geradores de créditos de carbono no mercado voluntario.
Fonte: Vargas; Delazeri; Ferreira, 2021b.

Destaca-se também que o mercado voluntario de carbono ¢ relativamente
concentrado no Brasil. O pais ocupa posicdo de destaque na geragao de créditos,
mas possui apenas 159 projetos, ficando atrds de paises como Ruanda, Uganda e
Quénia. Os Estados Unidos e India possuem individualmente mais de mil projetos
registrados ou em desenvolvimento/validagdo. (Berkeley Carbon Trading Project,
2021; Vargas; Delazeri; Ferreira, 2021a).

O Brasil participa com 3,6% do mercado voluntirio global, mas nos

proximos anos essa participagdo pode variar de 5% a 37,5% respectivamente,
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podendo gerar de US$ 493 milhdes a 100 bilhdes até 2030, (ICC Brasil;
WayCarbon, 2021).

Segundo Blaufelder (et al., 2022), at¢ margo de 2022, das 80 principais
empresas que atuam no Brasil, 77% j& publicaram alguma meta de reducdo de
emissoes € 56% ainda ndo estdo alinhadas as recomendacdes da comunidade
cientifica para atingir o limite de 1,5°C. Além disso, 41% ainda ndo se
comprometeram a se tornarem neutras em carbono.

Atualmente no Brasil existem quatro projetos de lei que tramitam no senado
acerca do mercado de carbono. Sao eles: 1) o PL 412/2022, que propde regulamentar
0 Mercado Brasileiro de Reducdo de Emissdes (MBRE), previsto pela Lei n°
12.187, de 29 de dezembro de 2009; ii) o PL 2122/2021, que propde instituir o
marco regulatdrio para ativos financeiros associados a mitigacdo das emissdes de
gases de efeito estufa; iii) o PL 4028/2021 e iv) o PL 3606/2021, ambos dispdem
sobre diretrizes gerais para regulamentacdo do mercado de carbono no Brasil.

Esses projetos possuem como objetivo o mercado de carbono, ou como
expressos nos projetos de lei - MBRE, nao se restringindo apenas o mercado
regulado ou voluntario.

Destaca-se também o Projeto de Lei 2148/15 que atualmente tramita na
Camara dos Deputados e propoe a redugdo de aliquotas do Imposto sobre Produtos
Industrializados (IPT), da Contribuigdo para os Programas de Integragao Social e de
Formagao do Patrimdnio do Servidor Publico - PIS/Pasep e da Contribui¢do para o
Financiamento da Seguridade Social (Cofins) para empresas que tenham reduzido
a intensidade de carbono em seus processos produtivos. Esse incentivo pode variar
de 20% de diminui¢do das aliquotas para reducdes de 10% das emissdes de carbono,
até 100% caso a empresa reduza suas emissoes em 50%, em referéncia ao ano base
estabelecido.

Entretanto, a respeito da legislacao proposta para este mercado, ¢ importante
destacar dois diferentes pontos. O primeiro ¢ que a regulamentacao ¢ fundamental
para o crescimento ¢ manutencao do mercado, seja o regulado ou o voluntario.
Através do estabelecimento de métricas e padrdes, que os atores deste mercado
passam a ter mais confianga e embasamento nas operagdes, tendendo a trazer mais
perenidade para este comércio. Isto ocorre pois atualmente o mercado voluntario
tem como um dos principais incentivadores a opinido publica, que cobra das

empresas que elas reduzam e compensem suas emissdes. Mas diversos fatores
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tendem a deixar essa cobranga mais volatil. Em momentos de crescimento
econdmico as empresas e consumidores tendem a se preocupar com questdes menos
imediatas e o mercado voluntdrio apresenta expansdo, mas em momentos de
recessao econdmica, como em 2008 ou mesmo em 2022 com a guerra entre Ucrania
e Russia, a demanda por créditos de carbono tende a ser reduzida.

Outro ponto relevante ¢ a influéncia de determinados setores nos debates
sobre a abrangéncia destes projetos de leis. No Brasil, o setor de agropecuaria e
mudancga e uso do solo sdo as principais fontes de emissao de GEE, entretanto o
projeto de lei 412/2022 retira setores relacionados ao agronegécio do mercado
regulado. Segundo a EPBR (2022), o relator do PL Tasso Jereissati, afirmou que:
“em decorréncia de negociagoes com representantes da CNI e do agronegocio,
resolvemos alterar alguns comandos do substitutivo para estabelecer, ao exemplo
do que ¢ praxe no plano internacional, que ficardo de fora do mercado regulado a
agropecuaria, a exploragao florestal e o uso alternativo do solo desenvolvido em
propriedades rurais”. Inicialmente, como mencionado por Jereissati, isso pode
parecer estar alinhado com a regulamentagdo de outros paises, mas parece
inconsistente quando aplicado a realidade brasileira. Ao analisar estes projetos, ¢
crucial manter o foco no objetivo principal, a fim de identificar influéncias que
possam perpetuar o status quo € nao estejam alinhadas com os compromissos
assumidos pelo pais para reduzir significativamente as emissdes de carbono até

2030 e 2050.
6.2. Cobeneficios

Além do sequestro e armazenamento do carbono em projetos relacionados
a florestas ou a reducao da emissdao de GEE, ¢ importante destacar os beneficios
associados aos projetos de captura de carbono.

Segundo os padrdes da Climate, Community & Biodiversity Standards
(CCB), iniciativa da Verra, Projetos voltados para a preservacao de florestas ou a
restauracdo de dareas degradadas oferecem beneficios adicionais, como
aprimoramento das condi¢cdoes de vida das comunidades locais, geracdo de
oportunidades de emprego, protecao de praticas culturais tradicionais e espécies em

perigo, contribuindo assim para a seguranca da posse de terras e recursos naturais.
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Esses projetos também fortalecem a resiliéncia dos ecossistemas e desempenham
um papel crucial no combate as mudangas climaticas (Verra, 2023).

Destaca-se também projetos de preservacao e restauracdo de manguezais,
conhecidos como carbono azul. Segundo a Fapesp (2020), cada hectare de
manguezal na Amazonia contém o dobro da quantidade de carbono de floresta. No
Nordeste, esses valores sdo ainda maiores, 1 hectare de mangue armazena a0 menos
oito vezes mais carbono que 1 hectare de vegetagao da Caatinga.

Como cobeneficio associados aos mangues, a revista National Geographic
(2022), destacou que esse ecossistema ¢ responsavel por inimeros servigos
ecossistémicos, como protecdo de costas, impedindo erosdo, protegendo também
construgdes barrando a for¢a das ondas e tempestades, favorecendo a reproducao
de espécies, algumas delas de grande importancia comercial para as comunidades
locais. Ainda segundo Octavio Aburto (National Geographic, 2022), os mangues
sequestram CO> da atmosfera 50 vezes mais rapido que outras arvores ¢ podem
estocar até cinco vezes mais carbono do que qualquer outra floresta.

Sob uma perspectiva econdmica e social, observam-se melhorias nas
condi¢des de vida e emprego, com o desenvolvimento de competéncias nas
comunidades locais para o cultivo e a preservagdo das arvores, promog¢do de
praticas sustentaveis de uso florestal, apoio a cooperativas locais, investimentos em
infraestrutura comunitaria e colaboragdes com drgaos municipais para aprimorar a
educacdo das populacdes locais (Paiva et al., 2015).

Esses beneficios vinculados aos projetos de geracao de créditos de carbono
tém desempenhado um papel fundamental no estimulo aos projetos relacionados ao
AFOLU. Isso tem contribuido significativamente para o notavel crescimento
recente no numero de créditos com essas caracteristicas (vide as figuras 7 e 8).
Segundo a WRI Brasil (2020), as melhores oportunidades de geragdo de créditos
estdo nos setores agropecudrio e de florestas com as estimativas de mitigagao entre
10 e 90 MtCO> e entre 75 e 660 MtCO,, respectivamente. Demonstrando a
relevancia das SbN no Brasil. No setor agropecuario, ha estimativas de
investimento de cerca de R$ 25 bilhdes para recuperar 12 milhdes de hectares de
pastagens degradadas com retorno em cerca de 6,5 anos (WRI Brasil, 2020).

No centro deste contexto esta a capacidade de apoiar o progresso econdomico
em conjunto com a mitigacao das mudangas climaticas nos paises ou regioes desses

projetos de mitigacdo das mudancas climaticas (Adams et al., 2021).
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6.3. Projetos Brasileiros

Nessa se¢do apresentaremos alguns exemplos de projetos que estdo em

andamento no Brasil relacionados ao mercado voluntario.
6.3.1. RenovaBio

O Brasil possui a Politica Nacional de Biocombustiveis (RenovaBio), uma
politica nacional de biocombustiveis que estabelece metas compulsorias anuais de
redugdo de emissdes de GEE relacionados a matriz de combustiveis aplicaveis na
comercializacdo. Essas metas sdo direcionadas a todos os distribuidores de
combustiveis e tém vigéncia no periodo de 2018 a 2028. Apesar de ser um programa
do governo e ndo possuir carater voluntario na participagdo, destaca-se esta politica
pois ela também nao faz parte do mercado regulado, como estabelecido pelo Acordo
de Paris. Segundo Margulis (2020), a contabilidade das emissdes na RenovaBio
cobre o ciclo de vida do produto, ou seja, a RenovaBio ¢ um sistema de mercado
com escopo e critérios de comercializagdo restritos e com contabilidade propria das
emissoes.

Ainda segundo Margulis, os produtores de biocombustiveis poderao gerar
créditos de descarbonizacdo (CBios). A quantidade de CBios que cada produtor
podera gerar devera corresponder a diferenca entre as emissdes de GEE no ciclo de
vida (do plantio até¢ a queima) do biocombustivel por ele comercializado, e as
emissoes no ciclo de vida do combustivel fossil substituto. Trata-se de
descarbonizacdo em relacdo a um cendrio hipotético 100% fossil, e com

funcionamento semelhante a geragdo do crédito de carbono.
6.3.2. Plano ABC/ ABC+

O Plano ABC, elaborado de acordo com o Artigo 3° do Decreto n°
7.390/2010, tem como objetivo principal coordenar e planejar as atividades
voltadas para a implementacdo de tecnologias de producdo sustentdvel. Essas
tecnologias sdo selecionadas com a finalidade de cumprir os compromissos
assumidos pelo pais para a redu¢do das emissdes de GEE no setor agropecuario.
Assim como a RenovaBio, esse ¢ um programa de governo, mas nao se enquadra
nos parametros do mercado regulado do acordo de Paris, e ndo tem carater

obrigatorio.
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Este plano estava originalmente dividido em 7 programas: i) Recuperagdo

de Pastagens Degradadas; ii) Integracdo Lavoura-Pecuaria-Floresta (ILPF); iii)

Sistemas Agroflorestais (SAFs); iv) Sistema Plantio Direto (SPD); v) Fixagao

Biolégica de Nitrogénio (FBN); vi) Florestas Plantadas, Tratamento de Dejetos

Animais; vii) Adaptagdo as Mudancas Climaticas.

O Programa tinha como vigéncia o periodo de 2010 a 2020. Em setembro

de 2022 entrou em vigor o Plano ABC+, com vigéncia para o periodo de 2020 a

2030 O proposito deste plano ¢ a mitigagao das emissdes de carbono provenientes

do setor agropecuario, alcangada através de incentivos e promog¢ao de tecnologias

ambientais. A iniciativa visa também fortalecer a adaptacdo as mudancgas climaticas

e o controle das emissdes de GEE na agropecudria brasileira, a0 mesmo tempo em

que busca elevar a eficiéncia e a resiliéncia dos sistemas produtivos, contemplando

uma abordagem de gestdo integrada da paisagem rural (Agéncia Brasil, 2022).

Segundo o Banco do Brasil (2022), esta iniciativa estd dividida em 10
programas:

e ABC+Recuperagdo — para recuperagao de pastagens degradadas;

e ABC+Organico — para implantacao ¢ melhoramento de sistemas organicos de
producdo agricola;

e ABC+Plantio Direto — para implantagdo e melhoria de sistema de plantio direto;

e ABC+Integragdo — para a implantagdo e melhoramento de sistemas de
integragdo lavoura-pecudria, lavoura-floresta, pecudria-floresta ou lavoura-
pecuaria-floresta e de sistemas agroflorestais;

e ABC+Florestas — para a implantagdo, manutencao ¢ melhoramento do manejo
de florestas comerciais, inclusive aquelas destinadas ao uso industrial ou a
producdo de carvao vegetal;

e ABC+Ambiental — para adequacdo ou regularizacdo de propriedades rurais a
legislagdo ambiental, incluindo recuperagdo de areas de reserva legal, e
implantagdo e melhoramento de manejo florestal sustentavel;

e ABC+Manejo de Residuos — para a implantagdo, melhoramento e manutengao
de sistemas de manejo de residuos provenientes da producdo animal para a
geragdo de energia e compostagem,;

e ABC+Dendé — para a implantagao, melhoramento e manutenc¢ao de florestas de

dendezeiro, prioritariamente em areas produtivas degradadas;
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e ABC+Bioinsumos — para o estimulo ao uso da FBN, de micro-organismos
promotores do crescimento de plantas e dos multifuncionais, bem como a
producdo para uso proprio, nas propriedades rurais, de bioinsumos e
biofertilizantes, incluindo a implantacio ou a ampliagdio de unidades de
producao;

e ABC+Manejo dos Solos — para a adogao de praticas conservacionistas de uso,
manejo e protecdo dos recursos naturais, incluindo correcdo da acidez e da

fertilidade do solo.

Esses programas contam com taxas de juros pré-fixadas que variam de 7%
(ABC+ Ambiental) a 8,5% ao ano para as demais linhas e prazos que variam de 10
a 12 anos, com até 8 anos de caréncia, BNDES (2022).

Tendo esse programa como base, o Banco do Brasil anunciou, em setembro
de 2022, a assinatura dos primeiros contratos de projetos de originagdo de crédito
de carbono. Inicialmente essas emissdes serdo concentradas em quatro operagdes
num total de 500 mil toneladas e no valor de R$ 25 milhdes, concentradas em
projetos de desmatamento evitado. Em 2023 o Banco pretende anunciar mais 80
operagdes entre projetos de eficiéncia energética, reflorestamento e agricultura de
baixo carbono. Os créditos provenientes desses quatro primeiros projetos serdo
comprados pelo banco Banrisul para compensar suas emissoes (UOL Economia,
2022).

Nessas operagdes o Banco do Brasil entraria como intermediério,
identificando e fornecendo crédito para os donos dos terrenos e aproximando os

compradores interessados em comprar os créditos de carbono.
6.3.3. Projeto Florestal Santa Maria (FSM)

Esse projeto, localizado no municipio de Colniza no norte do Mato Grosso,
¢ um exemplo de projeto que se enquadra no programa REDD, sendo iniciado em
2009. Este municipio faz parte da Amazdnia e estd localizado no Arco do
Desmatamento, regido que

O Projeto FSM-REDD foi criado visando a preservacao local e
estima evitar a emissdo de 29 milhdes de toneladas de CO> ao longo de 30 anos.
Serdo conservados mais de 70 mil hectares da rica biodiversidade da floresta

amazonica, uma area equivalente ao tamanho da cidade de Nova York (Moss,
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2022). Além de assumir o compromisso de promover o desenvolvimento
socioambiental local, promovendo iniciativas como a criagdo de brigadas de
incéndio, criacdo em parceria com a prefeitura de Colniza de escolas técnicas

florestais.
6.3.4. Projeto AR Corredores de Vida

O Projeto AR Corredores de Vida, desenvolvido pela Biofilica Ambipar em
parceria com o Instituto de Pesquisas Ecoldgicas (IPE), consiste na criagdo de
corredores de floresta da mata atlantica na regido do Pontal do Paranapanema no
estado de Sao Paulo, passando por sete municipios.

No ano de 2021, o IPE ampliou suas iniciativas de reflorestamento em
colaboracdo com a Biofilica Ambipar Environment. Juntos, deram origem ao
Projeto AR Corredores de Vida, com uma énfase voltada para a producao de
créditos de carbono. Esses créditos estdo em processo de certificagdo pelo VCS e
pelo padrao CCB da Verra. A partir da restauracdo florestal da Mata Atlantica na
regido no Pontal do Paranapanema — por meio do plantio de mudas, enriquecimento
ou condugdo da regeneracao — o projeto contribuird com a conversdao de 30 mil
hectares até 2030 e 75 mil hectares at¢ 2040 de areas de passivos ambientais de
propriedades privadas em areas restauradas com cerca de 150 milhdes de novas
mudas de arvores (Biofilica, 2022; Environmental Finance 2022).

O projeto tem como objetivo criar corredores ecoldgicos via restauracao da
mata nativa, promovendo a conectividade entres fragmentos remanescentes,
preservando a biodiversidade e as fontes de d4gua. Além de proporcionar a criagao
de cerca de 12 mil empregos e sua manutengao por um periodo superior a 10 anos,
0 projeto também apresenta um potencial para mitigar a emissdao de

aproximadamente 1,7 milhdo de toneladas de CO..



7. Anadlise Prospectiva dos Mercados Voluntarios de

Carbono

7.1. Perspectivas para o Mercado de Carbono

Globalmente, existe a previsdo de que a demanda no mercado voluntario
possa atingir de 1.500 a 2.000 MtCO> em 2030 e de 7.000 a 13.000 MtCO; em
2050, o que corresponde a um crescimento de 15 vezes até 2030 e de até 100 vezes
até 2050 (Blaufelder et al., 2021). No Brasil, como apresentado anteriormente, esse
mercado pode gerar entre US$ 493 milhdes a 100 bilhoes até 2030.

Para que o mercado voluntdrio cresga, ¢ fundamental que Orgaos
normativos, fiscalizadores e reguladores passem a exigir que as empresas se
comprometam e apresentem planos para reduzir e compensar suas emissoes. O
governo pode atuar como grande incentivador e impulsionador do mercado de
carbono, oferecendo subsidios e reducdes de aliquotas, tanto para as empresas que
compensam suas emissdes, quanto para as empresas envolvidas com as etapas de
venda e producdo dos créditos de carbono.

Atualmente diversas empresas calculam o custo do carbono emitido em
suas cadeias de produgdao. Um exemplo disso ¢ a Curva de Custo Marginal de
Abatimento (Curva MACC) que apresenta em unidades monetarias por massa de
CO; reduzido ou evitado o custo das emissdes. Outro exemplo ¢ a metodologia de
“Preco Sombra”, onde a empresa replica os custos de outras industrias do mesmo
setor para sua propria produgdo. Isso proporciona a empresa um melhor controle
sobre suas emissoes e, a0 mesmo tempo, uma gestdo mais eficaz do risco associado
a precificagdo do carbono em seu setor. Ao adotar essa abordagem, a empresa
antecipa e compreende previamente os custos envolvidos, o que permite um
planejamento mais eficaz. Dessa forma, a empresa consegue mapear e envolver
diversos setores internos, como producao, planejamento, gerenciamento de riscos,

produtos e juridico, em suas iniciativas ambientais.
7.2. Mercado Futuro de Carbono

O processo de certificagdo de uma area para producdo de créditos de
carbono, seja para manutencao de floresta em pé ou recuperacao de area degradada,

ou mesmo com a implanta¢do de um novo projeto de energia, ¢ demorado e apenas
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economicamente viavel para grandes areas. Entretanto, a aproximagao do mercado
voluntario de carbono com instrumentos ja utilizados no mercado financeiro, pode
reduzir o risco para o produtor ofertante dos créditos, proporcionando maior
dinamismo para o mercado.

Assim, existe um movimento cada vez mais comum de empresas atuando
no mercado de derivativos de carbono, com a venda futura de créditos de carbono
(Capital Reset, 2022). Essa pratica ¢ amplamente utilizada em diversos mercados,
principalmente de moedas e produtos agropecuarios, onde o vendedor e o
comprador negociam o prego e a quantidade da compra, com a entrega ocorrendo
em uma data futura. Dessa forma, o produtor consegue recursos para iniciar o
processo de certificacdo dos créditos e o comprador garante a compra do volume
necessario a um prego que atende ambas as partes, além de minimizar os riscos
relacionados ao prego futuro do crédito e ao financiamento do projeto.

Este mercado ja existe na negociagdo de futuros dos ETS europeus, sendo
negociado em diversas bolsas pelo mundo. Boa parte dessas negociagdes sao
especulativas, ou seja, quem compra tem a expectativa de revender futuramente a
um prego superior ao pago, lucrando com essa operagdo. Ou seja, na maioria das
negociacdes o objetivo ndo ¢ a compensacdo das emissdes e sim a valorizagao
crédito como ativo.

No Brasil, esse mercado futuro comeca a funcionar ainda de forma inicial
em algumas empresas, mas as operagdes sao em sua maioria diretamente entre as
partes, como no mercado de balcdo. Salientando a necessidade brasileira de uma
regulamentagdo que permita que grandes bancos e instituigdes operem nesse

mercado, atualmente restrito a startups € pequenas empresas.
7.3. Ampliacao dos Compromissos

O CEBDS (2020) destaca alguns pontos que devem estimular e direcionar

o desenvolvimento da precificagdo do carbono por empresas brasileiras, além de

ser uma forma para entender os passos que as empresas estao adotando para reduzir
suas emissoes.

e Incorporagdo da tematica da mudanga climatica a estratégia da empresa — ¢

conveniente que a empresa tenha uma equipe para guiar as agdes climdticas da

companhia e que essa preocupagao esteja presente em todos os setores e junto
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aos funcionarios, e a participacdo da alta diretoria ¢ fundamental nesse processo.
O GFANZ destaca que a ambigdo para a transi¢cao para o Net Zero requer uma
mudanca de cultura nas organizacdes, que todos os funciondrios devem
entender como e o porqué da mudanga. Dessa forma, a consciéncia € o
entendimento vao facilitar a integracdo desse objetivo nas tomadas de decisao.
Monitoramento das emissdes — quando as empresas passam a conhecer a origem
de suas emissdes diretas e indiretas, isso permite que elas identifiquem
oportunidades de abatimentos e melhorias nos processos. Além da possibilidade
de incentivar seus fornecedores a fazerem o mesmo, € em alguns casos podendo
levar até a troca do fornecedor.

Identificacdo de riscos e oportunidades — os riscos enfrentados pela empresa
podem ser reduzidos por meio do engajamento da organiza¢do no processo de
co-criacdo dos instrumentos. Esse engajamento pode acontecer com outras
organizagdes que ja fornecam os servigos necessarios para esse mapeamento. A
empresa deve identificar mudangas regulatorios nos mercados onde atua, como
por exemplo a iniciativa da Unido Europeia que implementou a taxacao de
carbono para produtos importados: neste caso, se a empresa ndo possuir
politicas de mitigagdo o impacto sera maior.

Desenvolvimento de capacidades — a empresa deve ndo s6 compensar suas
emissoes, mas participar da formulagao de instrumentos para a precificagdo e
redugdo. Essa ¢ uma maneira de integrar os dirigentes e diversos setores da
organizagdo com a tematica e uma forma de aprimorar conceitos, processos e
metodologias.

Engajamento das partes interessadas — do ponto de vista da empresa, assumir
um papel de lideranca desde o principio das discussdes sobre precificagdo de
carbono pode conferir maior credibilidade e confiabilidade a companhia no
meio corporativo e frente as autoridades regulador. Além posicionar a empresa
perante os consumidores e orientar o mercado nessa dire¢ao.

Precificacdo interna de carbono — a estratégia de ado¢do de pregos internos de
carbono tem sido utilizada de maneira crescente por empresas de diversos
setores para incorporar a varidvel do preco de carbono em decisdes de
investimentos. Podendo ser adotado com o objetivo de identificar riscos e

oportunidades nas suas operagdes e na cadeia de valor.
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7.4. Integracao entre Mercado Regulado e o Voluntario

O mercado voluntario de carbono pode passar por uma significativa
mudanca, com a possibilidade de integragao com o mercado regulado.

O artigo 6 do Acordo de Paris possibilitou que paises negociassem os
créditos resultante de mitigacdes atingidas internamente, semelhante ao cap-and-
trade entre paises. Segundo Prolo (2022), conforme estipulado pelo Acordo, todos
0s paises signatarios estdo comprometidos com metas de reducao, conhecidas como
NDCs. Isso da a esses paises o direito de negociar o excedente de créditos gerados
ao atingir suas metas. Em outras palavras, se um pais produzir mais créditos de
carbono do que o estabelecido em sua NDC, ele tem a oportunidade de
comercializar esse excedente com outras nagdes.

Com base no Artigo 6.4 do Acordo de Paris, abre-se a possibilidade de
projetos de reducao ou remogao de emissdes de GEE. Esses projetos sdo conduzidos
por atores privados e sdo certificados por um mecanismo relacionado ao Acordo de
Paris. At¢ o momento, esse mecanismo ainda nao possui um nome definido, sendo
comumente referido como "Mecanismo do Artigo 6.4" (Prolo, 2022). Esses projetos
tém a capacidade de serem negociados entre paises como parte dos esforgos para
cumprir suas metas de redugdo de emissoes.

Para Prolo (2022), em Glasgow, os paises signatarios acordaram que tanto
os ITMOs quanto as reducdes de emissdes certificadas poderiam ser usados para
outras finalidades além de abatimento das NDCs de um pais. Isto abriu a
possibilidade de serem usados, por exemplo, para cumprimento de metas das
empresas no mercado voluntario de carbono. Dessa forma, créditos originados no
mercado voluntario e com a outorga da ONU, passam a ter a possibilidade de serem
negociados entre empresas e fora das metas da ONU.

Apesar de acordo abrir essa possibilidade, ainda nio existem detalhes de
como essa integracao entre esses mercados aconteceria, bem como ndo existe um

prazo para isso.



8. Consideragoes Finais

Evidencia-se um movimento constante em dire¢do a praticas mais
sustentaveis, a medida que varios paises € empresas comegaram a incorporar
medidas de redugdo e compensagdo de emissdes em seus planejamentos e
operagdes. Além disso, em 2021, a producdo de energia renovavel e nuclear
alcangou sua maior participacdo na histdoria da producdo global de energia. Esse
movimento foi impulsionado significativamente pelo interesse em mercados de
carbono, ESG, sustentabilidade, bem como pelos incentivos as tecnologias e
processos renovaveis, que se expandiram consideravelmente em diversos setores.

Dessa forma, apesar dos grandes avancos na area de energia renovavel e
compensagdo das emissdes, o caminho para uma economia de baixo carbono nao
sera linear e os desafios se mostram constantes. Mesmo com o desenvolvimento de
diversos instrumentos nessa dire¢do, ndo existe um que, de forma isolada e rapida,
consiga resolver os problemas relacionado as emissdes de carbono e as mudangas
climaticas.

A precificacdo do carbono, através da taxagao ou do comércio ¢ um desses
instrumentos. Como observamos ao longo deste trabalho, esse instrumento ¢ uma
importante medida de transicdo para que alcancemos uma economia de baixo
carbono e que atinjamos o objetivo proposto na COP de Paris de limitar o
aquecimento em 1,5° C. Estando sempre associado a politicas de reducao do
consumo e utilizacdo de matérias primas de origem reciclavel.

O mercado de carbono ¢ altamente dinamico, e o conceito de adicionalidade
reflete essa evolugdo. Atividades que anteriormente eram consideradas geradoras
de créditos, como projetos de energia solar, edlica ou a transformagao de lixdes em
aterros sanitarios, nao sao mais aceitas, principalmente no mercado voluntario,
pelas principais entidades certificadoras. Esse cenario se desenvolve devido ao fato
de que, tecnologias que anteriormente necessitavam de incentivos para serem
implementadas, tornaram-se economicamente vidveis por si s6, ou devido a
métricas mais rigorosas que tornaram atividades antes vistas como excegoes agora
padrao, como no caso dos aterros sanitarios.

Uma das caracteristicas do mercado voluntério ¢ a pulverizagdo dos atores
envolvidos, desde iniciativas que visam agregar diferentes grupos como a Race to

Zero da ONU, passando por certificadoras, diferentes padrdes para o mesmo tipo
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de atividade e as caracteristicas de cada setor da economia que demandam
diferentes métricas de mensuragdo, avaliagdo, gerenciamento e reporte dos dados.
Além disso, ha uma ampla variedade de compradores com diferentes demandas e
volumes de compra. Alguns exemplos estdo nos diferentes impactos de setores
como de mineragdo, moda e financeiro, cada um com especificidades proprias e
métricas diferentes. Por isso, em alguns casos, a propria empresa ou grupo cria as
métricas de avaliagdo das suas emissdes. Conforme foi apresentado, entre os
escopos 1, 2 e 3, ndo ha uma exigéncia de compensagao das emissdes do escopo 3,
uma vez que essas emissdes sdo consideradas indiretas e estdo além do controle
direto da empresa. Além disso, a complexidade de medir com precisdo as emissoes
desse escopo também contribui para essa falta de obrigatoriedade.

Outro grande desafio do mercado voluntario de carbono ¢ a pressao que
grandes grupos econdmicos conseguem fazer sobre os acordos globais. A GFANZ,
alianca formada por grandes bancos, previa inicialmente que as instituigdes
integrantes desse grupo nao deveriam financiar projetos que ndo estivessem em
linha com o compromisso de limitar o aquecimento global em 1,5° C. Dessa forma
propunham a reducdo ou suspen¢do ao financiamento de atividades ligadas aos
combustiveis fosseis. Porém, com a crise energética proveniente da reducio da
oferta de gas de origem russa, subiram os pre¢os da energia na Europa levando
institui¢des como Morgan Stanley, JPMorgan e Bank of America a ameagarem a
sair do acordo caso o texto ndo sofresse alteragdes quanto ao financiamento de
combustiveis fosseis.

Sobre as caracteristicas do crédito de carbono, existiu a intencao de negocia-
lo como commodity, ou seja, independentemente de sua origem e custo, ele deveria
ser negociado pelo mesmo valor. Prolo (2022) afirma que entenderam que o crédito
de carbono ndo se enquadraria como uma commodity pois ndo sdo preenchidas
caracteristicas fundamentais, como preco determinado por fatores de producao, ser
um bem tangivel, custos de transporte e armazenamento, ¢ possibilidade de
estocagem.

Dessa forma, volta-se ao tema dos cobeneficios associados ao crédito de
carbono, principalmente no mercado voluntério, como ganhos sociais e economicos
para comunidades locais, recuperacdo ou manutengdo da biodiversidade entre
outros beneficios. E importante destacar que o local onde o projeto esta localizado

influéncia na geracao ou nao do crédito. Por exemplo, o fato de manter a floresta
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em pé, s6 gera créditos se ela estiver em drea sob risco de desmatamento, caso
contrario ndo gera. Isso mostra um dinamismo para o mercado de carbono que o
diferencia muito de mercados de commodities tradicionais como milho e soja, por
exemplo.

Sobre a comercializagdo no mercado voluntario, conclui-se que ¢ um
mercado que carece de intermedidrios entre as partes. Como foi visto, a maioria das
negociagdes acontecem no chamado mercado de balcdo, existindo uma menor
visibilidade por parte do mercado, dos valores e beneficios da negociacao. Por
exemplo, num mercado semelhante a bolsa de valores, os ofertantes e compradores
devem dar publicidade as negociacdes, facilitando o entendimento por parte do
mercado dos diferentes aspectos envolvidos na negociagdo dos créditos/contratos,
como prego, prazo, volume, cobeneficios, local da geragdao dos créditos, historico
de negociagdo além de prover liquidez para esse mercado. Os fokens e a blockchain,
ainda sao pouco utilizados, mas apresentam grande crescimento recente, podendo
trazer beneficios nesse aspecto, ja que além de reduzir os custos de transacao e
registro, tende também a acelerar e dar mais confiabilidade ao processo ne
negociagao de créditos.

Olhando para a as tendéncias dos préximos anos, observa-se que a demanda
pelo crédito de carbono deve continuar crescendo por pressao dos consumidores,
de orgaos reguladores e principalmente, se passarmos, por periodos de crescimento
econdmico. Este crescimento também pode se dar por questdes reputacionais das
empresas, atratividades e retencdo de colaboradores, principalmente os nascidos
nos ultimos 30 anos e tendéncia de divulgacdo da pegada de carbono nas
embalagens dos produtos.

Este aumento tende a ser mais rapido pelo lado da demanda do que pelo lado
da oferta, pois créditos antigos, com menores cobeneficios ou provenientes de
atividades ndo aceitas atualmente, tendem a perder atratividade para créditos mais
novos principalmente os provenientes de solugdes baseadas na natureza, como o
reflorestamento. A decisdo de compra de créditos pelas empresas tende a ser mais
rapida que a implementagdo, producdo e venda de créditos partindo de novos
projetos. Dessa forma, espera-se que, para os proximos anos, ocorra uma
continuidade do processo de elevagao dos pregos no mercado voluntario, apesar de

toda a volatilidade presente neste mercado.



69

Ainda como tendéncias para os proximos anos, observa-se a crescente
preocupacdo com a adaptacdo do meio urbano as mudangas climaticas. E,
consequentemente, o crescimento de incentivos a projetos de geracdo de créditos
de carbono nas cidades. Com a possibilidade de certificar areas de reflorestamento
em regides contiguas ao longo das cidades e estados, com ampliagdo de areas verdes
e preservacdo de mangues, lagoas e encostas. Existe também a possibilidade de
geragdo de créditos em acdes de mobilidade urbana, como incentivo ao uso de
bicicletas, melhorias na construgdo civil, retrofit aumentando a eficiéncia dos
prédios, além de produtos menos intensivos em carbono, destinacdo dos materiais
usados nas construgdes e ampliacdo de servigos de saneamento bésico nas cidades.

Apesar de todos os atores envolvidos, definindo projetos, validando,
certificando, promovendo o mercado, este ainda ¢ baseado em compromissos
voluntarios, prezando pela transparéncia para a manuten¢do da confianca entre
todas as partes envolvidas.

Dito isso, conclui-se que o mercado de carbono voluntario tem uma
importante contribui¢cdo na luta contra o aquecimento global, ainda que este esteja
sujeito a dificuldades e problemas de implementagdo. Embora seu alcance seja
pequeno comparado com o mercado regulado, desempenha um papel essencial no
envolvimento da populacdo e na promog¢do de novos comportamentos. Isso vale
tanto para o setor privado, quanto para entidades subnacionais, como governos
municipais e estaduais. Além de propiciar condi¢gdes para adaptacdes futuras nos
acordos globais, a medida que as estratégias para a redugdo e sequestro dos GEE
continuam a evoluir.

Importante ressaltar que, o mercado voluntario se baseia em acordos
espontaneos, que conforme condigdes conjunturais da economia, a demanda pode
ser maior ou menor, como por exemplo em 2008 ano de uma grande crise financeira
que afetou diversos paises fez o interesse e demanda por créditos de carbono cair
de forma significativa. Dessa forma, se ndo passarmos nos proximos anos por
situagdes muito adversas em termos econdmicos, existe um amplo caminho de
crescimento para esse mercado. Além disso, o interesse das empresas em participar
das conferéncias globais ¢ cada vez maior e a populagdo estd demandando cada vez
mais responsabilidade ambiental das companhias € com isso 0s compromissos estao

se ampliando e a demanda pelos créditos também.
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