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Resumo

A comercializacao de certificados de redugao de emissao através dos mercados de carbono
¢ um instrumento alternativo para a mitigacao do aquecimento global e das mudancas
climaticas. O aquecimento global é causado pelas concentracoes de gases de efeito estufa

(GEE) na atmosfera intensificadas pela atividade humana.

Para proteger o sistema climatico, empresas e governos devem tracar compromissos de
descarbonizacao, realizar transformagcoes tecnoldgicas e operacionais e fazer investimentos
financeiros significativos. A meta Net-Zero, aprovada pela Science Based Targets Initiative
(SBTi), é atualmente a maneira mais madura de se comprometer com a agenda climética,
a SBTi recomenda também atuar nas emissoes além das cadeias de valor, incorporando

créditos de carbono ' como parte da solucao para a crise climética global. 2

Este estudo visa apresentar o cenario atual da comercializacao de créditos de carbono
e suas relacoes com aspectos economicos e sociais, com foco no Mercado de Crédito de
Carbono Brasileiro. A pesquisa explora o desenvolvimento desse mercado, suas definigoes,
politicas de precificacao, mecanismos regulatorios e principais drivers contribuindo para o

debate sobre solugoes sustentaveis e inovadoras para a crise climética.

Palavras-Chaves

Mercado de Crédito de Carbono, Emissao de Gases de Efeito Estufa, Metas climaticas

Instrumento de mercado que visa recompensar os agentes responsaveis pelos projetos através de certificados
emitidos junto a programas de registro.

2WayCarbon. Um olhar sobre créditos de carbono: da geragdo a negociacdo. 2024. Disponivel em:(https:
//acesse.dev/I81KR). Acesso em: 28 jun. 2024.
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1 Introducao

O Protocolo de Quioto, elaborado na 3% Conferéncia das Partes (COP) da Convengdo-
Quadro das Nagoes Unidas sobre Mudanga do Clima (UNFCCC), estabelecido em 1997,
foi o primeiro e um dos principais tratados internacionais com o objetivo de reduzir as

emissoes de gases de efeito estufa (GEE)

O Protocolo entrou em vigor em fevereiro de 2005 e estabeleceu o Mercado Regulado
com mecanismos de mercado como o Comércio de Emissoes que permite que os paises com
compromissos de reducao de emissoes comprem e vendam créditos de carbono, Mecanismo
de Desenvolvimento Limpo (MDL) que permite que paises desenvolvidos invistam em
projetos de reducao de emissoes em paises em desenvolvimento e recebam créditos de
carbono em troca e Implementacao Conjunta (IE) que permite que paises desenvolvidos
realizem projetos de redugao de emissoes em outros paises desenvolvidos ou em economias

em transicao e recebam créditos de carbono.

Ja em 2015, durante a COP21 da UNFCCC foi adotado o Acordo de Paris, um tratado
internacional para combater mudancas climaticas causadas pela agao humana, o principal
objetivo é manter o aumento da temperatura global bem abaixo de 2°C acima dos niveis

pré-industriais e envidar esforcos para limitar o aumento a 1,5°C.

Entrou em vigor em 4 de novembro de 2016, apds a ratificacao de pelo menos 55 paises
que representavam mais de 55% das emissoes globais de GEE e foi um marco nas negociacoes
climaticas substituindo o protocolo, pois foi capaz de articular um compromisso, criando
algo factivel através de mecanismos como as Contribuicoes Nacionalmente Determinadas
(NDCs).

E nesse contexto que o carbono torna-se uma possibilidade real de moeda de troca e
surge o Mercado de Crédito de Carbono (MCC), os projetos de crédito de carbono sao
iniciativas de reducao ou remogao de emissoes GEE com o objetivo de estimular agoes
concretas de mitigacao do aquecimento global e a preservacao dos recursos naturais, ja que
é possivel gerar créditos de redugao ou remocao de diferentes formas como por exemplo

reflorestamento e manejo sustentavel da agricultura.

No que tange o Brasil, atualmente a modalidade aplicada é o Mercado Voluntario. No
entanto, tem dado passos importantes na direcao de regulamentar o MCC e definir os
parametros desse mercado que influencia diretamente o seu desenvolvimento no pais. O
pais tem vantagens comparativas, porém precisa avangar para descarbonizar a economia

em funcao de assumir uma posicao de destaque.



Introducao

Nesse sentido, este trabalho tem como objetivo principal buscar entender melhor
a criagao e o desenvolvimento do MCC ilustrando o panorama de emissoes do pais e
abordando os principais drivers e defini¢oes estabelecidas nesse mercado com foco em seu

desenvolvimento no Brasil até o momento.

1.1 Motivacao

Os recursos naturais tém um papel primordial no mercado mundial, nao conseguimos mais
falar de economia sem mencionar sustentabilidade. O seu impacto no desenvolvimento
das nacoes é amplamente discutido e praticas de Environmental, Social and Governance

(ESG) tem sido cada vez mais adotadas.

Em virtude disso, a motivacao desse estudo surge do fato de que o Mercado de Crédito
de Carbono, é uma alternativa importante para o Brasil para reduzir as emissoes de GEE
do pais, envolve o sistema financeiro, o desmatamento da Amazonia e questionamentos

pertinentes sobre a agropecuaria.

1.2 Objetivo

1.2.1 Objetivo Geral

Tem-se como objetivo geral deste estudo, criar um material que sintetize as relagoes do
Mercado de Crédito de Carbono Brasileiro, atividades de alta emissao de carbono no pais

e o papel do sistema financeiro.

1.2.2 Objetivos Especificos

Os objetivos especificos deste estudo estao listados abaixo:

1. Definir o Panorama de Emissoes do Brasil.
2. Sintetizar as Definicoes estabelecidas para MCC.
3. Observar os principais Drivers desse mercado no Brasil.

4. Indicar a adaptacao do sistema financeiro do pais até o momento.



1.3 Estrutura do Trabalho

O Capitulo 2 do estudo focara em trazer um panorama completo das emissoes brasileiras
com o intuito de fornecer um ponto de partida macro para a discussao sobre o MCC. O
Capitulo 3 por sua vez compreende o desenvolvimento do MCC através de suas defini¢oes
e mecanismos estabelecidos. O Capitulo 4 destrincha influéncias do desmatamento e da
agropecuaria nas Emissoes de GEE e consequentemente no MCC. O Capitulo 5 busca
entender o papel do Sistema Financeiro e as possibilidades de auxilio no desenvolvimento

do mercado de crédito de carbono.

1.4 Delimitacao do Estudo

Nao nos cabe a conclusao de que o Brasil serd ou nao capaz de cumprir as metas
estabelecidas para as emissoes de gases estufa com o mecanismo de crédito de carbono. O
trabalho foca na analise dos dados atuais disponiveis para contextualizar o desenvolvimento
do MCC no pais



2 Panorama Brasileiro de Emissoes

Para alcancar as metas definidas no acordo de Paris, os paises signatarios tiveram que
construir seus proprios planos de acao climatica de acordo com sua viabilidade economica
e social, esse plano deve descrever sua meta de reducao de emissao e as agoes que tomarao

para alcanca-las. O nome dado para essa elaboracao inicial é Contribuicao Nacionalmente
Determinada Pretendida (iINDC).

O Documento Brasileiro foi reapresentado para as Nagoes Unidas em 2020, e as metas
deixam de ser pretendidas e passam a ser um compromisso oficial sendo chamadas de
Contribui¢ao Nacionalmente Determinada (NDC) do Brasil. Essas metas além de serem
revisadas e atualizadas a cada cinco anos, com cada nova meta sendo mais ambiciosa que
a anterior devem reportar regularmente suas emissoes e o progresso em dire¢cao as suas

metas, seguindo um sistema de transparéncia robusto e supervisionado.

O escopo da NDC brasileira é amplo e inclui mitigacao, adaptacao e meios de imple-
mentacao. O pais se comprometeu a reduzir as Emissoes de GEE totais em 37% abaixo

dos niveis de 2005, em 2025, calculados com base no 2° inventdrio Nacional de emissoes de
GEE e 43% em 2030.

Além disso, o pais se comprometeu a aumentar a participacao de bioenergia sustentavel
na sua matriz energética e a eliminar o desmatamento ilegal na Amazonia. Essas emissoes
seriam equivalentes com uma emissao liquida absoluta de 1,3 GtCOq, € em 2025 e 1,2
GtCOg, em 2030. (Republica Federativa no Brasil, 2023)

O Brasil se posiciona atualmente como um pais comprometido com o Acordo de Paris,
com metas ambiciosas para paises em desenvolvimento. Ao cumprir com as suas metas o
pais pode ampliar o seu papel na lideranca da agenda climatica global. O comprometimento
vem também do fato do Brasil possuir um territorio extenso, com regides equatoriais,
tropicais e climas subtropicais. Além de seis biomas, onde todos os seis estao sujeitos a

impactos negativos das mudancas climaticas.

Para acompanhar o progresso em relagao ao compromisso oficial é preciso analisar
as Emissoes de GEE das nacoes. Os dados utilizados na elaboracao da Figura 1 foram
obtidos a partir do site do WRI (FRIEDRICH, 2023).



Essa fonte fornece informagoes detalhadas sobre a trajetoria dos 10 maiores emissores

que juntos sao responsaveis por dois tergos das Emissées mundiais de GEE desde o Acordo

de Paris até 2022.

Ap6s a coleta de dados, com foco no Brasil que ocupa a 6% posicao com uma participacao
de 3.09% do total mundial (O pais fica atrds de China (26%), EUA (11%), India (7%),
Unidao Europeia (6%) e Rissia (3,8%) e logo atrds, quase empatado com a Indonésia (3%)),

foi realizada uma regressao simples para estimar as emissoes brasileiras liquidas, até 2025,

resultando nos valores apresentados na Figura 1.

Figura 1 — Emissoes Brasileiras Liquidas. Fonte: Elaboracao Prépria

Figura 2 — Parametros Regressivos. Fonte: Elaboracao Prépria

Analisando a série temporal, que tem seus paramétros representados pela Figura 2,

percebemos dois periodos estacionarios:

(1) de 1990 a 2010 e (2) de 2011 a 2025, separados por um processo de quebra estrutural

que podemos tentar explicar pela regulamentagao da Politica Nacional Sobre a Mudanca

do Clima (PNMC).



Panorama Brasileiro de Emissoes

A PNMC foi instituida pela Lei n° 12.187, de 29 de dezembro de 2009, e estabelece
principios, objetivos, diretrizes e instrumentos para promover o desenvolvimento sustentavel
e mitigar os impactos das mudancas climaticas no pais. Ademais, oficializa o compromisso
voluntario do Brasil junto a UNFCC de reducao de emissoes de GEE com o objetivo de
garantir que o desenvolvimento economico e social contribua para a protecao do sistema

climatico global e fomentar energias limpas.

O Governo Federal reporta a UNFCCC apenas as emissoes liquidas. As emissoes
liquidas resultam das emissoes brutas menos as remocgoes de carbono por areas protegidas,
por mudancas de uso da terra e por vegetacao secunddria, ou seja, intervengoes humanas
que ajudem a sequestrar o gas da atmosfera. Os dados sao entregues através do SIRENE,
plataforma do Ministério da Ciéncia, Tecnologia e Inovacoes, contendo os dados oficiais de

emissoes do pais.(Observatério do Clima, 2023)

Em novembro de 2023 o governo brasileiro depositou na UNFCC, a nova atualizacao da
NDC. O Brasil reafirmou sua meta liquida absoluta de GEE em 2025 de 1.32 GtCOqc.e que
consiste em uma reducao de 48,4% em relacao a 2025. Adicionalmente também confirmou
que pretende em 2030 atingir 1.20 GtCO,., uma reducao de 53,1% em relacao a 2005.
Ademais, o Governo brasileiro reiterou o compromisso de alcancar a neutralidade climatica
até 2050.

Essa reafirmacao foi importante, uma vez que o pais nos 4 anos anteriores nao havia
adotado uma ac¢ao de cumprimento da meta e aumentou suas emissoes. O aumento das
emissoes ao longo dos ultimos quatro anos implica em esforco ampliado para o Brasil
cumprir sua meta de redugao de gases de efeito estufa no Acordo de Paris em 2025 (NDC):
serd preciso reduzir o desmatamento em 49% na Amazonia entre 2022 e 2025, o equivalente
a média dos anos de devastacdo mais baixa do pais (2009 a 2012). (Observatério do Clima,
2023)

2.0.1 Cenario atual de Emissoes brasileiras

O Sistema de Estimativas de Emissoes e Remogoes de Gases de Efeito Estufa (SEEG) é
uma iniciativa do Observatorio do Clima que realiza a producao de estimativas anuais das
emissoe GEE no Brasil. (Observatério do Clima, 2023)

O relatério mais recente foi publicado em 2023 e compreende a analise das emissoes
de GEE e suas implicagoes para as metas climéticas do Brasil, incluindo dados de 1970 —
2022. Vamos destrinchar os resultados do relatério abaixo com o objetivo de ilustrar o

cenario brasileiro atual.



O Brasil emitiu em 2022, 2.3 bilhoes de toneladas brutas de GEE, foi observado uma
queda de 8% em relacao ao ano anterior. Entretanto, mesmo com a reducao, esta emissao
foi a terceira maior desde 2005. A queda é explicada principalmente pelo comportamento

do desmatamento na Amazonia, que vem sendo o principal fator controlador das emissoes
brasileiras desde o inicio do SEEG, em 2012

O grafico da Figura 3, mostra a participagao dos setores no perfil de emissoes brasileiras
em 2022 e 2021. O entendimento dessa participacao é crucial para entender como o MCC
pode se desenvolver no pais, uma vez que essa participacao também indica os principais

drivers deste mercado no pais.

Figura 3 — Participagao dos setores no perfil das emissoes brasileiras. 2023-2022 Fonte:
(Observatério do Clima, 2023)

A participagao de cada setor é similar para os anos em vista, podendo indicar que esse
¢é o padrao que observamos ao olhar os setores que contribuem para as emissoes brasileiras.
Analisando esse perfil podemos ver que as emissoes por desmatamentos, ou mudancas
de uso da terra e o setor agropecudrio representam 75% de toda a poluicao climética
brasileira. Isso indica que a intensidade de carbono da economia brasileira esta atrelada

essencialmente ao desmatamento.

Ao analisar a relagao entre as emissoes de carbono e o PIB, os dados do SEEG
(Observatério do Clima, 2023) indicam que o Brasil ainda emite mais carbono do que gera
riqueza. O desmatamento, em grande parte ilegal, distorce a curva nacional de emissoes,

dobrando a quantidade de carbono emitida por délar gerado na economia.

Sem considerar a mudanca de uso da terra, o pais emitiu 0,59 kg de CO,, por délar
em 2022. Quando o desmatamento ¢ incluido, essa cifra aumenta para 1,22 kg por ddlar.
Em 2021, a emissao foi de 1,37 kg por ddlar, representando uma queda de 11% em 2022.
A intensidade de carbono da economia brasileira permanece essencialmente ligada ao
desmatamento e nao apresenta uma tendéncia consistente de queda na tultima década,

mesmo quando excluidas as mudancas de uso da terra.



Panorama Brasileiro de Emissoes

A expectativa com a PNMC era que o Brasil passasse a ter emissoes cada vez mais
parecidas com as de outros paises do G20, nos quais o setor de mudangas de uso da terra
(MUT) tem um peso reduzido. O meta definida na PNMC de reduzir o desmatamento na
Amazonia em 80% até 2020 fracassou, porém, manteve o pais com tendéncia de alta nas
emissoes e com o uso da terra pesando na trajetoria, mesmo apds 12 anos de vigéncia da

lei.

Veremos afundo a relagao entre o desmatamento da Amazonia e as emissoes de carbono
mais a frente no estudo, o que fica claro ao analisar o perfil de emissoes é que as politicas
relacionadas a preservacao da floresta brasileira tém uma relagao direta com o cumprimento

das metas estabelecidas para reducao de GEE e consequentemente para o MCC brasileiro.

Comparando-se as emissoes per capita brasileiras com as do resto do mundo, o Brasil
emite mais que a média mundial e os ultimos anos foram marcados principalmente pelas
discussoes acerca da responsabilidade da protegao climatica que ficou definida como um
dever constitucional pelo STF em 2022, criando um precedente importante de que a

omissao no uso dos recursos destinados a politica climatica é inconstitucional.

Essa definicao é importante principalmente para garantir que o comprometimento
com as metas estabelecidas nao seja arbitrario, uma vez que entre 2019-2022 ocorreu
uma diminui¢do nas ambig¢oes das metas. Em 2023, com a NDC reafirmando as metas
ambiciosas o pals retoma os esforcos nacionais na mitigacao do clima e tem um desafio
importante para os proximos anos para garantir a meta de 1,5°C do Acordo de Paris,
o risco de nao perseguir essa meta fica mais evidente ainda em 2023 que registrou as

temperaturas mais altas dos ultimos 125 mil anos.

O Brasil apesar de fazer parte do grupo de maiores emissores possui vantagens em
relacao a outros grandes emissores, uma vez que a maior parte da poluicao climatica do
pais vem do desmatamento da Amazonia, que possui um impacto reduzido no PIB. A
NDC brasileira deve levar em consideracao a responsabilidade e a capacidade do pais de
aproveitar o potencial da floresta que esta em pé, entender principalmente que a questao

climatica é uma questao de seguranca nacional.



3 Definicoes estabelecidas do MCC

O Mercado de Crédido de Carbono é um sistema de comercalizacao de créditos de carbono
gerado através de projetos de carbono e tem sido identificado como uma ferramenta para
que os governos e setores privados atinjam seus objetivos no que tange as mudancas

climéticas.

Um crédito de carbono é um instrumento econémico que visa a diminuicao dos GEE e
representa uma reducao na emissao. Cada crédito representa, por convencao a redugao ou
remocao de uma tonelada métrica de didxido de carbono ou seu equivalente em outros

gases de efeito estufa da atmosfera.

Através da precificacao e comercializacao das emissoes de carbono é possivel contribuir
para uma economia de baixo carbono, fornecendo fundos para uma recuperacao econémica
sustentavel e investimentos em comunidades locais. Além disso, melhoram a pontuacao em
relatérios de sustentabilidade, antecipam-se a legislagao sobre precificagao de emissao de
carbono, diversificam atividades econdmicas, viabilizam praticas sustentaveis, e aprimoram

a imagem, reputagao e competitividade da organizagao. (WAYCARBON, 2024a)

Na figura 4 esta ilustrado as etapas de desenvolvimento de um projeto de carbono.

Figura 4 — Etapas de desenvolvimento de um projeto de carbono. Fonte: (WAYCARBON,
2024a)

Uma estimativa da WayCarbon indica que, em média, sao necessarios entre 12 e 24
meses para que um projeto seja concebido e comece a gerar os primeiros créditos de
carbono. Esse prazo pode variar dependendo de fatores como a complexidade dos projetos
e a disponibilidade dos agentes envolvidos no processo. (WAYCARBON, 2024b)

Em ambos os mercados de crédito de carbono, embora a origem da unidade transa-

cionada seja distinta, a unidade de medida ¢ a mesma: tonelada de diéxido de carbono



Definicoes estabelecidas do MCC

equivalente (tCOqe). De maneira genérica, utiliza-se a expressao “preco do carbono” pela
mesma unidade de medida. (ICC Brasil and Way Carbon, 2023)

Desta forma, dada a permissao dos reguladores dos sistemas, é possivel a interacao
entre mercados regulados e o mercado voluntario como mostra a Figura 5. A inclusao de
créditos do mercado voluntario de forma limitada pode ser usada como um mecanismo de
flexibilidade do sistema com o objetivo de colaborar para o atendimento das metas de um
mercado regulado. (ICC Brasil and Way Carbon, 2023)

Figura 5 — Interagao entre os ambientes de mercados de carbono. Fonte: (ICC Brasil and
Way Carbon, 2023)

De acordo com dados de 2024 da Trove Research, o Brasil possui 200 projetos de
carbono registrados, gerando 119,1 milhoes de créditos. Projetos relacionados a emissoes
fugitivas e gestao de residuos estao concentrados no Sul e Sudeste, enquanto os projetos

de desmatamento evitado (REDD+) estdao no Norte do pais.

3.0.1 Mecanismos do Artigo 6

O Artigo 6 do Acordo de Paris é fundamental na promoc¢ao de mecanismos de mercado
para a mitigacao das mudancas climaticas, o objetivo de sua criacao foi estabelecer um
mercado internacional de carbono, supervisionado pelas Nacoes Unidas, responsavel por
estabelecer normas para a comercializacao de créditos de carbono entre nagoes, bem como

transagoes entre paises e entendidades privadas.

Segundo Levin et al. (2019), este artigo permite a colaboragao internacional por meio
de mercados de carbono, destacando a necessidade de regras fortes para evitar a dupla

contagem e promover a integridade ambiental. As negociagdes em torno do Artigo 6



buscam solugoes para desafios técnicos e politicos, visando assegurar transparéncia e

eficacia na reducao das emissoes globais.

De acordo com o documento oficial traduzido do Acordo de Paris (Ministério da Ciéncia,
Tecnologia e Inovagoesl, 2015), no Artigo 6.1 as nagoes signatarias reconhecem que algumas
partes poderao cooperar de maneira voluntaria na implementacao de suas NDCs, a fim de
permitir maior ambicao em suas medidas de mitigacao. Além de definir dois principais

mecanismos de transacgao: o Artigo 6.2 e o Artigo 6.4.

O Artigo 6.2 estipula que as unidades transacionadas, chamadas de "unidades de mi-
tigacao internacionalmente transferiveis” (em inglés, Internationally Transferred Mitigation
Outcomes - ITMOy) destinadas a cumprir NDCs deve aplicar uma contabilidade robusta
para garantir que nao haja dupla contagem, devem ser independentes e sancionadas
por cada nacao. Além de enfatizar que devem assegurar a integridade ambiental e a

transparéncia quando utilizarem abordagens cooperativas.

Cada pals parte da negociacao deve assegurar que possui arranjos para autorizar o
uso de ITMOs que sejam consistentes com as orientagoes e decisdes do CMA (do inglés,
Conference of the Parties serving as the meeting of the Parties to the Paris Agreement) e

apresentar inventario nacional de emissoes e NDC atualizados.

A Figura 6 apresenta o possivel de transacao de ITMOs

Figura 6 — Possivel processo de transagao de ITMOs. Fonte:(ICC Brasil and Way Carbon,
2022)

Ja no Artigo 6.4, a mitigacao ocorreria por meio de um mecanismo que funcionara sob
a autoridade e orientacao da Conferéncia das Partes, ou seja, designara um orgao para
supervisiona-lo. As unidades transacionadas sao as "reducoes de emissao do paragrafo 4
do Artigo 6” (A6.4ER) e seria equivalente ao MDL.
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Na COP 26 ficou deficidido que o mecanismo do Artigo 6.4 serd operado no ambito da
UNFCCC pelo Orgéo Supervisor, constituido de 12 membros eleitos por indicacao dos
paises de forma representativa, e com mandatos maximos de 2 termos (equivalente a 4
anos). Assim como com o mecanismo do Artigo 6.2, as transagoes sob este mecanismo
ocorrerao com objetivo de I) alcance das NDCs, II) “outros propésitos de mitigacao
internacional” ou III) “outros propésitos”. Ainda nao foram definidos os tipos de projetos
do 6.4 e quais metodologias do Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL) poderao ser

utilizadas também no mecanismo do artigo 6.4. (ICC Brasil and Way Carbon, 2022)

Estas reducoes de emissoes sao geradas por projetos de carbono do setor privado
em um pais e podem ser negociadas pela empresa responsavel pelo projeto ou pelo pais
hospedeiro. As unidades A6.4ER podem ser utilizadas para o cumprimento das NDCs
de outros paises ou por empresas privadas estrangeiras. Assim, visa incentivar e facilitar
a participagao de entidades publicas e privadas desde que autorizadas pelo Governo do

respectivo pais.(Ministério da Ciéncia, Tecnologia e Inovagoesl, 2015)

Por exemplo, os paises que necessariamente excederem as metas climaticas definidas na
NDC podem negociar esse excesso com paises que nao atingiram seus objetivos dentro do
acordo, ja que na transferencia o pais poderia contabilizar o resultado na performace da

sua meta nacional, esses resultados e mitigagao sao chamados de “Excedentes de NDC”.

Os certificados de reducao gerados pelo mecanismo também poderiam ser usados por
outros paises para o abatimento de suas metas climaticas, segundo o quinto paragrafo do
artigo (Ministério da Ciéncia, Tecnologia e Inovagoesl, 2015), que também enfatiza e deixa
claro que redugoes de emissoes resultantes do mecanismos nao pode ser usado por mais de
uma Parte para demonstrar conquistas da sua NDC. A Conferéncia das Partes também
firma que adotard regras, modalidades e procedimentos para operacionalizar o mecanismo.

o Possivel processo de geracao e venda de 6.4ER esta na Figura 7.



Figura 7 — Possivel processo de geragao e venda de 6.4ER Fonte:(ICC Brasil and Way
Carbon, 2022)

3.0.2 Precificacao de Carbono

A implementacao da precificacao do carbono surge como uma estratégia para resolver uma
falha de mercado, a emissao dos GEEs, essa falha advém da externalidade dos processos
produtivos que se utilizam de combustivel féssil, uma vez que, esses processos causam
custos sociais como a poluicao da atmosfera que nao sao compensados pelo preco final do
produto. E nesse momento, portanto, que o Estado deve prover solugoes para correcao

da ineficiéncia. (Prade e Netto, 2022) A figura 8 ilustra mecanismos de precificacao de
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carbono:

Figura 8 — Mecanismo de precificagdo de carbono. Fonte:(Fundagao Getulio Vargas, 2023)

Segundo (World Bank, 2023), os sistemas de comércio de emissoes (SCE) pode ser
projetado de diferentes maneiras, os mais comuns sao Cap-and-Trade onde se estabelece
um limite total para as emissoes das entidades cobertas e permite a compra e venda de
permissoes de emissao e Sistemas Baseados em Desempenho que nao impoem um limite
total de emissoes, mas alocam uma referéncia de desempenho individual que serve como

um limite para as emissoes liquidas das entidades.

Além disso, existem outros mecanismos como o Imposto sobre o Carbono onde se impoe
uma taxa sobre as emissoes produzidas ou sobre o carbono contido em uma quantidade de
combustivel e o Mecanismo de Creditagao de Carbono que gera certificados negociaveis

que representam redugoes de emissoes.

Nesse contexto, a adesao aos sistemas pode ser voluntaria ou compulséria, bem como
que é possivel existir em paralelo SCEs setoriais (como o CBIO no setor brasileiro de
distribui¢ao de combustiveis), SCEs domésticos (como o California CaT, implementado
em 2012 no estado estadunidense) e SCEs internacionais (como o EU ETS ou, ainda,
o produto ideal da regulamentacdao do Acordo de Paris, que criaria um unico sistema

internacional para comércio de permissoes de emissao). (Prade e Netto, 2022)

A introducao de mecanismos de precificacao do carbono permite alcancar as metas
nacionais de mitigagao a custos mais baixos e pode ter efeitos variados sobre diferentes

agentes e setores da economia. Esses efeitos podem ser amplificados ou neutralizados pelas



inter-relacoes economicas. Compreender melhor esses impactos pode ajudar a reduzir
incertezas e incentivar investimentos oportunos em tecnologias de baixo carbono em grande

escala.

Portanto, é importante criar cenarios que identifiquem os impactos socioeconomicos
da regulagao do carbono no Brasil, especialmente em setores que provavelmente estarao
sujeitos a regulamentagdo, como a indistria e os combustiveis, como mostra figura 9. (ICC
Brasil and Way Carbon, 2023)

Figura 9 — Resumo simplificado dos canais de transmissao esperados dos impactos Ma-
croeconomicos de Curto e de Longo Prazo da Precificagao do Carbono. Fonte:
(ICC Brasil and Way Carbon, 2023)

O Dashboard da figura 10, nos da um panorama geral da precificagao do carbono.
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Figura 10 — Precificagdo do Carbono. Fonte: (Fundagao Getulio Vargas, 2023)

3.0.3 Mercado Regulado

O Mercado Regulado de Carbono refere-se a um sistema oficial estabelecido por entidades
governamentais, onde por meio de um marco regulatério, como o Acordo de Paris, se
estabelece um limite mdzimo de emissao de GEE (CAP) e os agentes que emitem abaizo
deste limite podem negociar (TRADE) seus direitos de emissao (allowances) com os que

emitem acima deste limite.

Podemos dividi-lo em dois: o mercado regulado internacional no ambito do Acordo de
Paris, que estd sendo estruturado com os mecanismos do Artigo 6, aprofundado no inicio
do capitulo e os mercados de carbono regulados em nivel regional, nacional e subnacional,
em que empresas de setores seguem arranjos especificos de cada jurisdi¢ao. (ICC Brasil
and Way Carbon, 2023)

A precificacao do carbono do pode ser feita de trés maneiras como vimos acima: tributo
sobre o carbono, baseliner/crédito e o SCE. O mecanismo do SCE é descrito na Figura 11,

que apresenta como sao feitas as alocagoes e transagoes de permissoes.



Figura 11 — Esquema de funcionamento de um SCE. Fonte: (ICC Brasil and Way Carbon,
2023)

Em abril de 2023, 73 instrumentos de precificacao de carbono (imposto sobre carbono
ou SCE) estavam em operagao ao redor do mundo como mostra a Figura 12, conforme
mostra a figura abaixo. Além disso, esses dois mecanismos em operagao cobre em torno de
23% das emissoes global de GEE. O Brasil é representado na Figura 12 como tendo os

sistemas de SCE e tributacao sob consideracao.
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Figura 12 — Mapa de taxagao e SCE ao redor do mundo. Fonte: (World Bank, 2023)

Um dos exemplos mais bem estabelecidos no mundo de mercado de carbono da Uniao
Europeia é o European Union Emissions Trading System, implementado em 2005 apos
o Protocolo de Quioto, o mercado baseado no sistema Cap-and-Trade abrange mais de
10.000 instalacoes nos setores energético, de producao e aviacao, cobrindo cerca de 40%
das emissoes totais de GEE da Unido Europeia. (Prade e Netto, 2022)

No Brasil, no entando, o Sistema de Comércio de Emissoes vem dando seus primeiros
passos com discussoes importantes acontecendo no Poder Executivo, ainda que nesse
ambiente de incerteza sobre o modelo de mercado, é correto afirmar que o mercado de
carbono serd implementado. (Prade e Netto, 2022). Porém nao aceleramos a agenda na

velocidade dos outros paises.

A concepgao do Mercado Brasileiro de Reducao de Emissées (MBRE) foi formalizada
pela Politica Nacional sobre Mudanga do Clima (PNMC) em 2009. Este mercado visava
criar um ambiente de negociagao em bolsas de mercadorias e futuros, bolsas de valores e
entidades de balcao organizado autorizadas pela Comissao de Valores Mobilidrios (CVM),
onde seriam negociados titulos representativos de ”emissoes evitadas de gases de efeito

estufa certificadas”.

De acordo com a anélise juridica do Projeto PMR Brasil, a defini¢ao desses titulos pode
diferir do conceito de permissoes de emissao em um mercado regulado. As permissoes nao
sao equivalentes a emissoes evitadas de um projeto adicional, como no mercado voluntario,
mas sim direitos de emissao que correspondem as obrigacoes legais dos operadores de

conciliar suas emissoes.

Como impoe obrigagoes aos entes regulados, que precisarao conciliar suas emissoes com

os direitos de emissao e comprar esses direitos caso ultrapassem o limite estabelecido, a



criagao de um mercado regulado no Brasil deve ser prevista em lei, conforme o Artigo 170

da Constituicao Federal.

Além disso, a operacionalizacao de um Sistema de Comércio de Emissoes pode exigir a
criacao de um o6rgao regulador e arranjos institucionais que s6 podem ser estabelecidos por
meio de lei, devido ao principio da legalidade que rege a Administragao Publica. (ICC
Brasil and Way Carbon, 2023)

3.0.4 Regulacao do MCC no Brasil

A Regulacao do MCC no Brasil estda em processo de consolidacao, com avancos legislativos
significativos para estabelecer uma estrutura regulatéria abrangente. Diversos processos
paralelos e continuos estao avancando para a implementacao de um SCE no Brasil. Isso
inclui projetos de lei apresentados tanto na Camara dos Deputados quanto no Senado.
(ICC Brasil and Way Carbon, 2023)

Embora existam diferengas nos detalhes de cada projeto de lei proposto, elementos
comuns sugerem temas emergentes, como o estabelecimento de um sistema de monitora-
mento, relato e verificagdo (MRV) de emissoes de GEE e um registro centralizado para
projetos brasileiros de mitigacao de GEE e seus créditos de carbono resultantes, que
poderiam ser usados para fins de conformidade como compensagoes sob um SCEs. (World
Bank, 2023)

Em 2022, conforme publicacao do Ministério do Meio Ambiente e Mudanca do Clima
(Ministério do Meio Ambiente, 2022), o decreto n° 11.075 que estabeleceu o Sistema
Nacional de Redugao de Emissoes de Gases de Efeito Estufa (Sinare). Este decreto tinha
como um dos pontos chaves a criacao de "mecanismos de integracao com o mercado
regulamentado internacional, iniciava a estrutura no Brasil, permitia comercializacao de
créditos de carbono e estabelecia um sistema para monitoramento, relato e verificacao das

emissoes. J4 em 2023 o decreto foi atualizado e substituido pelo Decreto n® 11.550.

O Decreto n® 11.550 (Presidéncia da Republica do Brasil, 2023), estabelecido em 5 de
junho de 2023, com o objetivo de aprimorar a PNMC cria o Comité Interministerial sobre
Mudanga Climéatica no Brasil, consolidando esforcos para governanca climatica no Pais.
Além disso, regula procedimentos para a elaboragao de Planos Setoriais para a Mitigacao
da Mudanca Climatica, o que inclui aspectos do MCC. Entretanto, este decreto nao se

concentra especificamente no comércio de créditos de carbono.

O Projeto de Lei n® 2148/2015, foi aprovado na camara por 301 votos a favor e 81
contrario em 21/12/2023, proposto inicialmente para fomentar a economia verde através

de incentivos fiscais foi adaptado para a criacao do mercado regulado de titulos de
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compensagao e geragao de créditos por emissoes de GEE. O mercado deve estar vinculado
ao Sistema Brasileiro de Comércio de Emissoes (SBCE), entidade a ser criada para gestao

do mercado.

O sistema pode negociar cotas brasileiras de emissao (CBE) e certificados de reducao
ou remogao verificada de emissées (CRVE). Cada CBE ou CRVE representa uma tonelada
de diéxido de carbono equivalente (tCO2e). Assim, cada certificado de reducao ou remogao

permite cancelar uma cota de emissao de gases. (SENADO, 2023)

A ideia é que, apés um tempo de adaptacao, as atividades econdémicas com mais
dificuldades de reduzir emissoes por processos tecnoldgicos comprem cotas e certificados

que atestem a captacao do que foi liberado na atmosfera, zerando a emissao liquida.

A 1ltima versao do substitutivo do PL 412 ja estabelece os limiares para os entes que
serao monitorados — fontes de emissoes de empresas entre 10 - 25 mil toneladas de COq,
devem submeter ao 6rgao gestor do SBCE um plano de monitoramento, enviar um relato
anual e atender a outras obrigacoes previstas em decreto — e para as fontes reguladas,
que sao aquelas com emissoes superiores a 25 mil toneladas de CO,, por ano, tém uma
obrigacao extra de enviar anualmente um relato de conciliagao periddica de obrigacoes.
Esses patamares podem aumentar, além disso a ultima versao explicitou a exclusao do

setor agropecudrio entre os setores regulados. (SENADO, 2023)

As companhias com emissoes superiores a 25 mil toneladas devem compensar suas
emissoes de carbono através de aquisicoes de créditos de carbono e titulos de projetos
de reducao de emissao, incluindo reflorestamento e energia renovavel. Empresas poderao
adquirir créditos no mercado voluntério. As que nao fizerem serao multadas em 3% do
faturamento bruto da empresa. (SENADO, 2023)

As companhias que nao atingirem esses limites vao ser beneficiadas: recebendo cotas
negociaveis nesse mercado para vender com as empresas (ue precisam compensar suas
emissoes. Segundo a proposta, essas operacoes poderao ser tributadas. Essa adaptacao
mostra um esfor¢o para estruturar um MCC Regulado no Brasil. (SENADO, 2023)

O SBCE terda um 6rgao gestor, um 6rgao deliberativo e um comité consultivo permanente.
O PL 2.148/2015 exige consultas publicas sobre normas técnicas para medir, relatar e
verificar emissoes, conciliar obrigagoes e planejar a alocagao de cotas de emissao. (SENADO,
2023)

O projeto de lei também aplica aos mercados voluntarios regras criadas para os
CRVEs. Dessa forma, créditos de carbono podem ser gerados por projetos de preservacao,
reflorestamento ou outras técnicas de captura de gases do efeito estufa. Os rendimentos

obtidos com esses créditos sao tributados pelas mesmas regras aplicadas aos certificados.Até



o momento o mercado voluntario s6 acessa a demanda voluntaria e com a lei podera
acessar uma demanda regulada.(SENADO, 2023)

A conversao dos créditos atuais para CRVE s6 serd autorizada mediante comprovacao
de reducgao ou remocao de carbono de acordo com uma metodologia credenciada. Além
disso, esses créditos devem ser registrados no sistema central do SBCE. No caso de uma
compensagao voluntaria de emissoes, realizada fora do ambiente regulado do SBCE, o
certificado utilizado deve ser cancelado no registro central. (SENADO, 2023)

No entanto, os projetos de lei em tramitacao contemplam mecanismos de controle de
precos e medidas para proteger a competitividade, como alocagoes gratuitas ou mecanismos
de ajuste de fronteira, mas sem detalhar como esses mecanismos serao efetivamente

implementados.

O PMR sugere dois arranjos institucionais possiveis, que se diferem pela presenga
de uma entidade privada com o propédsito de apoiar o érgao implementador ao longo do
ciclo de compliance do Sistema de Comércio. J4 os PLs em tramitacao na Camara de
Deputados e no Senado Federal propoem diferentes arranjos. O Quadro representado na
Figura 13 resume as estruturas de governangas propostas para o SBCE. (ICC Brasil and
Way Carbon, 2023)

Figura 13 — Estruturas de Governangas propostas para o mercado brasileiro. Fonte: (ICC
Brasil and Way Carbon, 2023)

Segundo Caroline Prolo, a interoperabilidade do mercado regulado e voluntario de
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carbono no Brasil pode servir de experiéncia e aprendizagem no complexo desafio de
implementacao doméstica do Artigo 6 para os demais paises membros do Acordo de Paris.
Na pior das hipoteses, vamos levar um pouco mais de tempo para acertar. Na melhor,
vamos ter mais seguranca juridica, mais integridade, elevar a barra e valorizar os créditos

de carbono brasileiros perante o mercado global.

A tltima atualizagao do projeto foi em 06/02/2024 quando Arthur Lira, atual presidente
da camara dos deputados enviou o projeto de lei aprovado na camara para apreciagao
do presidente do Senado Rodrigo Pacheco, o que significa que o projeto foi submetido
formalmente ao 6rgao legislativo competente para ser analisado e debatido, a partir da
submissao ele passa por um processo legislativo, até que seja aprovado ou rejeitado no
senado. Caso aprovado, o projeto segue para sancao do Presidente da Republica. No
entanto, se sugirem alteracoes no senado, o projeto deve retornar a camara para aprovacao

novamente.

3.0.5 Mercado Voluntério

O Mercado Voluntério de Crédito de Carbono (MVCC) é um mecanismo que permite as
entidades privadas ou individuais, comprar créditos de carbono através de instrumentos
que foram concebidos fora de qualquer sistema compulsério e utiliza plataformas inde-
pendetes para comercializacao dos créditos. E o tnico mercado existente no Brasil no
momento.(WAYCARBON, 2024b)

Os mecanismos de compensacao sao sistemas nos quais nao ha limites maximos de
emissao definidos por regulacao aos agentes. Os agentes fazem uma escolha voluntaria,
sem a obrigatoriedade de cumprir metas regulamentadas, nao é operado sob mandatos
governamentais. (COMMISSIONS, 2023).

Nesse mercado, é possivel gerar créditos de reducao ou remocao de diferentes for-
mas, como manejo sustentavel da agricultura, reflorestamento, desmatamento evitado,

tratamento de residuos, redugao da emissao de metano na pecudria, entre outros. (WAY-

CARBON, 2024b)

O MCVV comercializa entre empresas e individuos, Reducoes Verificadas de emissoes
(RVE) conhecidas como créditos de carbono geradas por projetos de carbono e atendem a
uma meta voluntaria corporativa ou indivual com créditos gerados por meio de processos
certificados por terceira parte, alinhados aos principios e metodologias que variam entre os

padroes existentes.

Os créditos de carbono gerados no mercado voluntario podem ser usados nao sé para

fins de compensacao voluntaria, mas também para conformidade em mercados regulados



domesticamente e/ou internacionalmente, desde que autorizados pelas regulagoes. (ICC
Brasil and Way Carbon, 2023)

Ademais, podem ser comprados tanto por quem deseja compensar suas proprias emissoes
quanto por investidores financeiros que pretendem lucrar com a revenda desses créditos a
precos mais altos. (COMMISSIONS, 2023)

Esses créditos de carbono — e os projetos que os sustentam — sao normalmente agrupados

em duas categorias:

(i) Redugobes ou evitagao — onde os projetos que sustentam o crédito visam evitar a
liberacao de emissoes de GEE na atmosfera, como limitando a perda de recursos naturais
que absorvem carbono e/ou ajudar a reduzir a quantidade de GEE emitida na atmosfera,
como financiando a transi¢ao para energias renovéveis. (ii) Remogoes e sequestro — onde
os projetos que sustentam o crédito usam recursos naturais ou tecnologia para sequestrar
carbono (por exemplo, projetos de reflorestamento) ou para remové-lo (por exemplo,

investindo em tecnologia que filtra o CO5 da atmosfera).

O processo para a criacao de créditos de carbono nos Mercados Voluntarios de Carbono

geralmente envolve quatro etapas:
1. Desenvolvimento de um projeto de mitigacao das mudancas climéaticas;

2. Medigao, relatério e verificagao por terceiros (MRV) das emissoes de gases de efeito

estufa e das redugoes ou remocoes realizadas pela atividade;
3. Certificacao por um programa de crédito de carbono;

4. Emissao de créditos representando as redugoes ou remocoes resultantes da atividade

na conta de registro do desenvolvedor.

Os créditos de carbono no MVCC sao transacionados em um mercado primario, onde
sdo emitidos pelo programa de registro (Standards) de interesse, e um mercado secunddrio,

onde ocorrem as negociagoes entre as partes.

Existem vérios programas de registros (Standars) que estao atualmente em operacao,

conforme descrito abaixo:

Verra: Uma plataforma global de registro que desempenha um papel central na custodia
dos créditos de carbono. Estabeleceu os Voluntary Carbon Standards (VCS), que sao

reconhecidos como o padrao pelo mercado voluntario.

Gold Standard: Fundada pelo World Wide Fund (WWF) e outras organizagoes inter-

nacionais de protecao ambiental, foca na integridade ambiental e nos beneficios sociais
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gerados pelos créditos de carbono.

Climate Action Reserve (CAR): Focada principalmente na América do Norte, a CAR

desenvolve e gerencia padroes de certificagao.

American Carbon Registry (ACR): Uma das mais antigas organizagoes de padroes de

carbono, desenvolve metodologias, aprova projetos e emite créditos de carbono verificados.

Um desafio significativo no MVCC é a questao da adicionalidade, que se refere a
garantia de que as redugoes de carbono sao resultado direto dos esforcos do projeto e
nao teriam ocorrido na auséncia deste. A atividade precisa ser implementada de forma
voluntaria, ou seja, nao pode ser resultado do atendimento a alguma regulacao. Caso
contrario, o projeto nao seré considerado adicional. (WAYCARBON, 2024b)

Outro desafio importante é ter transparéncia e a integridade que sao fundamentais no
mercado de créditos de carbono para garantir sua eficacia e confianca. Informacoes claras
e acessiveis sobre a origem e impacto dos créditos sao essenciais para manter a confianca
dos investidores e reguladores. A falta de transparéncia pode comprometer a credibilidade
do mercado, tornando cruciais normas e diretrizes robustas para assegurar que os créditos
realmente contribuam para a redugao das emissoes de gases de efeito estufa. (RESEARCH,
2024)

A expansao e a eficiencia do MVCC estao ligadas ao crescimento da demanda por
créditos de carbono, impulsionada por compromissos corporativos de neutralidade de
carbono e net-zero, bem como iniciativas de compensacao de carbono em pontos de venda,

como combustiveis neutros em carbono oferecidos por empresas de petréleo e programas
de compensagao de voos. (COMPANY, 2023)

De acordo com as projecoes recentes da BloombergNEF, o mercado voluntario de
créditos de carbono (VCM) estd em um momento crucial de desenvolvimento. Apds um
ano desafiador em 2023 devido a problemas de reputacao e escandalos, a confianca nos

créditos de carbono sera determinante para o futuro do mercado em 2024.

Existem varias projegoes sobre o desenvolvimento futuro dos pregos dos créditos de
carbono. Uma delas indica que, se problemas de integridade forem resolvidos e a demanda
se mantiver ineldstica, os precos poderiam comecar baixos em 2030, a $20 por tonelada,
mas subir rapidamente para $238 por tonelada até 2050, levando a um valor de mercado
de $1,1 trilhao anualmente. Em um cendrio de mercado voluntdrio, onde os problemas de
integridade persistem e a demanda ¢é elastica, os precos permaneceriam baixos, alcangando
apenas $14 por tonelada em 2050(BLOOMBERGNEF, 2024b).

A longo prazo, a demanda fundamental definird o ritmo do mercado. A demanda atual,



mais reativa a criticas e precos, devera ser substituida por uma demanda fundamental a
medida que as empresas trabalham em direcao a metas de net zero liquido. Espera-se que
essa demanda aumente para 1,1 bilhao de toneladas em 2030 e 5,4 bilhoes em 2050. Essa
demanda é menos sensivel a precos e mais duradoura, mas depende das empresas manterem
seus objetivos e dos financeiros imporem isso em seus portfélios(BLOOMBERGNEF,
2024a).

O futuro do VCM dependera significativamente da confianca na qualidade dos créditos
de carbono e de iniciativas para fortalecer essa confianga, como a iniciativa do Conselho
de Integridade dos Mercados Voluntarios de Carbono. Essas iniciativas sao cruciais para
garantir que os créditos de carbono se tornem um componente essencial das estratégias
de descarbonizagao corporativa, independentemente de seus precos( BLOOMBERGNEF,
2024b).

O mercado voluntério brasileiro foi responsédvel por ofertar 12% dos créditos negociados
mundialmente (45,28 MtCOy em créditos). Até 2030, o Brasil pode atender 48% da
demanda global por créditos de carbono no mercado voluntério (com cerca de 960 MtCO2)

e 28% no regulado (1,2 mil MtCO2), sobretudo com solugoes baseadas na natureza.

Entretanto, a oferta de créditos de carbono no mercado brasileiro ainda é baixa, menos
de 1% do potencial anual do pafs, majoritariamente com créditos de projetos de conservacao

e geragao de energia a partir de residuos. (McKinsey & Company, 2023)

Como ilustrado na Figura 14, o mercado de créditos de carbono voluntarios no Brasil
tem mostrado uma tendéncia de crescimento, apesar de ser pequeno frente a outras
economias, o mesmo tem recebido impulsos devido aos compromissos recentes assumidos
por setores empresariais rumo a neutralidade de emissoes de GEE. Estudos apontam que
o Brasil possui oportunidades que podem ser exploradas para a expansao de geracao de

créditos comercializaveis no mercado voluntario.



Definicoes estabelecidas do MCC

Figura 14 — Distribuicao de créditos de carbono no Brasil. Fonte: (Fundagao Getulio
Vargas, 2024).

O volume de compensacoes de emissoes de GEE geradas globalmente saltou de 60
milhoes em 2015 para 379 milhdes em 2021. Acompanhando a tendéncia mundial, a
geracao de créditos pelos projetos nacionais se intensificou exponencialmente nos anos
recentes. Nos ultimos 4 anos, o volume de compensacoes geradas aumentou cerca de 20
vezes, passando de 2,2 milhoes de créditos emitidos em 2018 para 45,2 milhoes de créditos
em 2021(Fundacao Getulio Vargas, 2024).

Das 80 principais empresas que atuam no Brasill , 77% jd publicaram alguma meta de
redugao de emissoes e 56% ainda nao estao alinhadas as recomendagoes da comunidade
cientifica para atingir o limite de 1,5°C. Além disso, 41% ainda nao se comprometeram a

se tornarem neutras em carbono. (McKinsey & Company, 2023)

Considerando apenas os atuais compromissos das empresas mapeadas, a demanda por
crédito de carbono voluntario no Brasil deve chegar a 7 milhoes de toneladas de COyg em
2030, o que representaria aproximadamente USD 200 milhoes. Porém, conforme novos
compromissos sao anunciados, a demanda total pode chegar a 90-220 milhoes de toneladas
de COge. (McKinsey & Company, 2023)

No decorrer de 2023, observamos avancos para o mercado no Brasil. Um desenvolvi-
mento importante é a Iniciativa Brasileira para o Mercado Voluntario de Carbono, um

esforgo conjunto de empresas e institui¢oes brasileiras, incluindo Amaggi, B3, Bayer,



Dow, Equinor, Itai, Natura, Rabobank, Systemica, e Vale, coordenado pela McKinsey &
Company.

O objetivo é estruturar agoes-chave para desenvolver o mercado voluntario no Brasil
e contribuir para o mercado global, focando na ampliacao da ofeta com processos de
certificacao, instrumentos financeiros, definicao de requisitos técnicos, ambientais e sociais.
Além do estabelecimento de uma governanca independente para coordenar o mercado e
engajar stakeholders chave. (CARBONO, 2024)

A iniciativa visa apoiar o pais na realizagao de seu potencial climético financeiro, desta-
cando a importancia de desbloquear a oferta de créditos de alta integridade. (CARBONO,
2024).



4 Influéncias e Dinamicas do Mercado de Crédito de

Carbono Brasileiro

Ao abordar o MCC, é importante compreender que este mercado é influenciado por uma
variedade de fatores economicos, ambientais e politicos. Entre os principais drivers deste
mercado no Brasil estao o desmatamento amazonico e as praticas do setor agropecudrio.
Ambos fatores sao extremamente relevantes devido ao seu impacto direto nas emissoes de
gases de efeito estufa e no potencial de gerar oportunidades para o Brasil de mitigacao

através de projetos de créditos de carbono.

Além disso, o avango na regulamentagao do Artigo 6 na COP 26 foi positivo para o
Brasil, destacando seu grande potencial nos mecanismos do artigo, especialmente no setor

de energia e SBN (Solugdoes Baseadas na Natureza) com projetos florestais e agropecuédrios.

O pais mais de um quarto das oportunidades globais de reflorestamento e conservagao
florestal, o Brasil se destaca como o pais com maior potencial de geragao de crédito de
carbono até 2030. Respondendo por 15% da oportunidade de sequestro de carbono por
meio das Solucoes Climaticas Naturais, ele é também o pais com maior potencial de adocao
de préticas agricolas sustentdveis. (CARBONO, 2024)

Apesar disso, a versao do texto aprovada pelos deputados para regulamentacao do
mercado no pais diz que, para os propositos da legislacao, fontes ou instalacoes reguladas
aquelas relacionadas a produgao primaria agropecuaria nao serao consideradas atividades,
ou seja, o setor da agricultura e pecuaria nao estara sujeito a necessidade de atender metas
especificas de reducao de GEE. O setor permanecera no mercado voluntario, onde nao ha

obrigagao legal de compensar emissoes.

4.0.1 Setor Agropecudrio brasileiro

Sendo um dos propulsores principais do desenvolvimento brasileiro, o setor de Agropecuario
também se constitui como um dos entraves ao cumprimento das metas pré-determinadas
para redugao de emissoes de GEE, nao s6 no Brasil como no mundo. Diversas NDCs,

incluindo a brasileira, contém agoes que envolvem o setor

No setor agropecudrio, sao contabilizadas as emissoes provenientes de varias fontes:

1. Fermentacao Entérica: Emissoes de metano resultantes da digestao dos animais

ruminantes, popularmente conhecida como ”arroto”do boi.



2. Dejetos Animais: Emissoes decorrentes do tratamento e disposicao dos dejetos dos

animais.
3. Cultivo de Arroz Irrigado: Emissoes associadas ao cultivo de arroz em regime irrigado.

4. Queima de Residuos Agricolas: Emissoes provenientes da queima de residuos de

cultivos como cana-de-agucar e algodao.

5. Manejo de Solos Agricolas: Emissoes geradas pelo manejo dos solos agricolas,

incluindo o uso de insumos nitrogenados, operacoes agricolas e uso de calcario.

No total de emissoes do setor agropecudrio, a agricultura representou 20% (121,2
MtCOsq), enquanto a pecudria foi responséavel por 80% (496 MtCO,,), um aumento de 4%
em relagao a 2021. Somente a fermentacao entérica contribuiu com 64,6% do total (398,4
milhoes de toneladas em 2022, um aumento de 4,2% em relacao a 2021) (Observatério do
Clima, 2023). Na Figura 15 podemos observar as fontes de emissoes da agropecudria por

subsetor.

Figura 15 — Emissoes da agropecuaria por subsetor no periodo de 1970 até 2022. Fonte:
(Observatério do Clima, 2023)
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O crescente e indesejavel aumento dos focos de queimadas e a transformacao massiva
de areas de floresta em pastos, vao na contramao das metas pretendidas e acordos com as
autoridades internacionais.EEm 2022, a produgao agricola alcangou mais um novo recorde,

com o total de 263,8 milhoes de toneladas, sendo cerca de 3,8% a mais do que em 2021.

A influéncia da atividade agropecudria envolve segundo (ASSUNCAO; SCHEINKMAN,
2023), uma analisé detalhada sobre as mudancas no uso da terra. O estudo aponta que
90% da drea desmata do bioma Amazonia foi destinada a préatica da pecudria, resultando

na Emissao de CO, associado a perda de biomassa.

Além das emissoes decorrentes da producao agropecudria, o setor também contribui
para as emissoes e remogoes de carbono nos solos manejados. As remocoes de carbono,
resultantes da adocao de praticas e tecnologias de Agropecuaria de Baixa Emissao de

Carbono (ABC), sao fundamentais para alcancar as metas climéticas estabelecidas no

Acordo de Paris.

Essas praticas buscam aumentar a produtividade agricola ao mesmo tempo em que
se promove o sequestro de carbono e a reducao de emissoes de gases de efeito estufa.
Entretanto, tais remocoes ainda nao sao contabilizadas nos inventéarios nacionais devido a

auséncia de uma metodologia oficial.

Entre as emissoes de carbono pelo solo, sao contabilizadas aquelas geradas pelas
lavouras que utilizam o sistema de plantio convencional e as pastagens em processo de
degradagao. Ja as remocoes de carbono decorrem das areas de lavoura em sistema de
plantio direto (SPD), das pastagens bem manejadas, das florestas plantadas (FP) e dos

sistemas integrados de lavoura-pecudria-florestas (ILPF).

Em 2022, o balango de carbono nos solos resultou em uma remocao liquida estimada
de 154,1 milhdes de toneladas de COs, representando um aumento de 1,3% em relacao ao
balango de 2021, que foi de 152,1 milhdes de toneladas de COs. Esse balanco é resultado da
soma das emissoes brutas, que totalizaram 276,3 MtCO,, e das remogoes, que alcancaram
430,4 MtCO..

Conforme mostra a Figura 16 das emissoes brutas, aproximadamente 72% (198,8
MtCO,) foram provenientes de pastagens com vigor médio a baixo, caracterizadas pela
diminuicao na capacidade de sustentar uma carga animal. Os 28% restantes das emissoes
vieram de areas agricolas que ainda utilizam o cultivo convencional, totalizando 77,6
MtCO,. Este método envolve o revolvimento das camadas superiores do solo por aracgao e

gradagem, resultando na perda do carbono presente nessas camadas.

Quanto as remogoes, 53% (229,8 MtCO,) foram atribuidas a pastagens com alto vigor,

que contribuem para o aumento e manutencao do estoque de carbono no solo devido a



adocao de boas praticas de manejo. Os sistemas integrados de lavoura-pecuaria-floresta
(ILPF) representaram 29% das remogoes brutas, removendo 123,4 MtCOs. Areas sob
sistema de plantio direto (SPD) contribuiram com 16% das remogoes brutas, resultando em
uma remocao de 70,2 MtC0,. Por fim, as florestas plantadas (FP), incluindo o componente

florestal dos sistemas ILPF, foram responséveis por 2% das remocoes do setor, com 7,1
MtCO, removidos.

Figura 16 — Emissoes e remocoes de carbono pelo solo do setor agropecuario em 2022.
Fonte: (Observatério do Clima, 2023)

A pecudria gera renda com base nos precos dos produtos agropecudrios, mas também
emite gases de efeito estufa. No entanto, areas de pecuaria podem ser abandonadas e
entrar em regeneracao natural, o que interrompe a geracao de renda futura, mas inicia a

captura de carbono.

O Brasil ja cogitou a taxacao da pecudria e foi descartada pois nao seria o instrumento
mais custo eficiente para reduzir emissoes, além de gerar impactos socioeconomicos
indesejaveis. Atualmente tem sua estratégia baseada no Plano Setorial para Adaptagao a
Mudang¢a do Clima e Baizas Emissoes de Carbono na Agropecudria (PLANO ABCH)
uma iniciativa governamental que visa promover a ado¢ao de uma série de tecnologias e
praticas agricolas sustentaveis que reduzam as emissoes de GEE e aumentem a resiliéncia

climética e adaptagao no setor agropecudrio. (LIMA, 2024)

As praticas envolvem recuperacao de pastagens, promover a integracao de agricultura e
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pecuaria, ampliacao da integracao agricultura, pecuaria e florestas, a terminacgao intensiva
de animais e tratamento de residuos da producao animal. Além disso, as pesquisas e
desenvolvimento de produtos voltados para reduzir metano na alimentacao de animais,

com pastagem e suplementos é uma realidade que ganha espago. (LIMA, 2024)

Ademais, o Sistema Integrado de Informacoes do Plano Setorial para Consolida¢ao
de uma Economia de Baiza Emissao de Carbono na Agricultura (SINABC) é o sistema
que deve disponibilizar dados de monitoramento da implementacao do plano, bem como a
contabilizagao dos avancos em relacao a mitigacao de gases de efeito estufa de maneira
compativel com a metodologia adotada pelo 4° Inventario Nacional. (Observatério do
Clima, 2023)

E crucial para o Brasil atingir suas metas climaticas, especialmente no setor agro-
pecudrio. A adocao de praticas sustentaveis e tecnologias de baixa emissao pode transformar
o setor, tornando-o mais produtivo e resiliente as mudangas climéaticas, além de contribuir

significativamente para a mitigacao das emissoes de GEE.

O Brasil tem vantagens competitivas que o posicionam como ator relevante nos esforgos
globais de combate as mudancas climdticas. Ao adotar uma postura proativa para acelerar
a descarbonizacao de seus processos produtivos, o pais pode aproveitar as oportunidades
identificadas para se manter competitivo em relagao aos principais players. (ICC Brasil
and Way Carbon, 2023)

A COP30 que serd no em Belém, em novembro de 2025, serd uma imensa oportunidade
para debater e consolidar quais sao os caminhos para gerar solucoes da agropecudria
na agenda climatica. Quais sao as solucoes que permitem produzir mais, favorecer a
adaptacao dos sistemas produtivos aos impactos climaticos e, ainda, permitir reduzir
emissoes. Adaptacao, mitigacao e co-beneficios sao os enfoques que devem pautar as agoes

dos paises quando se trata de agropecudria. (LIMA, 2024)

4.0.2 Amazoénia e seu Papel Crucial no Mercado de Carbono

A devastacao dos biomas é responsavel por elevar os patamares de emissoes per capita
sem considerar as mudancas de uso da terra, as emissoes per capita do Brasil seriam de
5,9 toneladas, alinhadas com a média mundial. No entanto, as emissoes do setor de MUT
adicionam 5,5 toneladas por pessoa, resultando em emissoes per capita significativamente

maiores. (Observatorio do Clima, 2023)

Em alguns estados da Amazonia, esses nimeros sao ainda mais elevados. Em 2022,
Mato Grosso registrou emissoes de 106 toneladas de COy, por pessoa, e Rondonia, 95

toneladas. Para comparacao, cada habitante de Mato Grosso emite duas vezes e meia



mais COy, do que um residente do Qatar, o maior emissor per capita do mundo, e quase

quatro vezes mais do que um cidadao dos Emirados Arabes Unidos.

Por outro lado, alguns estados amazonicos sao removedores liquidos de carbono per
capita. Em Roraima, Amapa e Amazonas, as remocoes de COq, sao de -12, -20 e -22
toneladas por pessoa, respectivamente. Nessas regioes, as remogoes de carbono em &areas
protegidas, como unidades de conservagao e terras indigenas, superam as emissoes causadas

pelo desmatamento.

A Floresta Amazonica, uma das maiores reservas de carbono do mundo, armazenando
bilhoes de toneladas de COy, desempenha um papel crucial no mercado de crédito de
carbono, tanto no Brasil quanto no cendrio global. A preservacao e a regeneracao de areas
desmatadas na Amazonia sao essenciais para a captura de grandes quantidades de dioxido
de carbono (COy). Uma vez que ajuda a reduzir a concentracao de gases de efeito estufa.
A regeneracao natural das areas desmatadas pode capturar grandes quantidades de COs,

tornando-se uma peca-chave na luta contra as mudancas climaticas.

Este subcapitulo ird explorar a influéncia da Amazonia nesse mercado, baseando-se
no estudo ”Carbono e o Destino da Amazonia”de Juliano Assuncao e José Alexandre
Scheinkman que diz que um dos grandes trunfos brasileiros para obtencao da liderenga
do Mercado de Créditos de Carbono ¢é a sustentabilidade e a manutengao da Floresta
Amazonica e no paper ”Carbon Prices and Forest Preservation Over Space and Time in

the Brazilian Amazon”de Assun¢ao, Hansen, Munson, e Scheinkman (2024).

Entre 1985 e 2021, a drea agricola na Amazonia brasileira aumentou significativamente,
resultando em altas emissoes de carbono. O desmatamento na Amazonia é responsavel
por emissoes que correspondem a uma area do tamanho do Texas, destacando a Amazonia

como um outlier substancial em termos de emissoes per capita como mostra a figura 17
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Figura 17 — Relacao entre Emissoes de Gases de Efeito Estufa e PIB per capita, 2018
Fonte: (ASSUNCAO; SCHEINKMAN; 2023)

Esse desmatamento libera grandes quantidades de CO, armazenado, exacerbando as
mudangas climaticas. Segundo (ASSUNCAOQO; SCHEINKMAN, 2023), o desmatamento
nao apenas destréi a biodiversidade, mas também coloca a floresta em risco de atingir um
ponto critico de nao retorno, onde a degradagao se torna irreversivel. Governos e grandes
empresas ao redor do mundo estao dispostos a comprar créditos de carbono florestal,

especialmente via captura (restauragao florestal) para neutralizar suas emissoes.

O estudo de (ASSUNCAO et al., 2024) utiliza um modelo dinamico espacial para
calcular o preco do carbono, que varia dependendo da produtividade agricola e da densidade
de carbono em cada local. Este preco ¢ ajustado para considerar a incerteza sobre os
parametros de produtividade, utilizando métodos estatisticos robustos para estimar a

sensibilidade dos precos do carbono a diferentes cenérios de incerteza.

O mecanismo proposto no estudo esta focado na remogao de carbono da atmosfera via
restauracao florestal contribuindo diretamente na agenda de mitigacao climatica. E um
arranjo que é bastante diferente de mecanismos como o Fundo Amazonia, por exemplo,

que focam no carbono associado a reducao de desmatamento e, portanto, na reducao das



emissoes de gases de efeito estufa associadas

A anélise em (ASSUNCAO; SCHEINKMAN, 2023) mostra que precos de carbono
acima de US$ 20 por tonelada de CO, podem desempenhar um papel vital na preservacao
da Amazonia, impedindo o desmatamento e estimulando a restauragao florestal e a captura
de 16 Gt COs, ao longo das proximas trés décadas. Essa operagao de carbono que, pelo
seu foco na captura e abordagem jurisdicional, produz efeitos comparaveis ao que esta

embutido nos mercados regulados de carbono, que tém objetivos semelhantes.

Com um valor de US$ 20 por tonelada de CO, capturado, a regeneracao florestal em
paises tropicais pode se tornar uma solucao significativa para a crise climatica. Esse valor
estd bem abaixo da faixa de US$ 90 praticada no mercado europeu de cap-and-trade,
mostrando um amplo espaco para negociagoes. A capacidade de capturar até 16 Gt de CO,
em 30 anos na Amazonia indica que solugoes naturais podem complementar a transicao

energética, sendo economicamente vidaveis em outros paises tropicais.

Nesse cendrio, a Amazonia passaria de uma fonte liquida de emissdes para um removedor
significativo de COs, com grande parte das areas, anteriormente, destinadas a pecuaria
sendo, agora, direcionadas para a recuperacao natural da floresta. O efeito total em relacao
ao cenario base é de 48 Gt COs, considerando também os 32 Gt CO,y de reducoes de
emissoes associadas ao desmatamento evitado. A receita proveniente da venda de créditos
de carbono, totalizando US$ 320 bilhoes em 30 anos, ultrapassaria largamente as perdas da
pecudria. Nesse processo, o0 mecanismo de carbono propicia uma reconexao da Amazonia

com sua vocagao florestal.



5 O Papel do Sistema Financeiro brasileiro no MCC

A sustentabilidade ambiental tornou-se um objetivo estratégico fundamental para ins-
tituigoes financeiras em economias desenvolvidas. Na América Latina, cada vez mais
vulneravel aos efeitos das mudancas climaticas, os riscos fisicos e de transicao devem ter

um impacto crescente nas instituigoes financeiras. (McKinsey & Company, 2023)

Dessa forma, a construcao de um arranjo que garanta a seguranca das transacoes
das permissoes de emissoes, proporcionando confianca nos contratos, que pode ser uma
oportunidade de garantir autonomia, transparéncia e credibilidade a gestao dos incentivos
de preco é essencial. (ICC Brasil and Way Carbon, 2023).

As institui¢oes financeiras sao fundamentais no mercado de créditos de carbono,
financiando projetos de reducao de emissoes e comercializando esses créditos. Elas ajudam
na mitigacao das mudancas climéticas e promovem a sustentabilidade ao adquirir e utilizar
créditos para cumprir metas de emissoes ou revendeé-los. Isso incentiva o financiamento
de projetos sustentaveis, diversifica portfélios e gera receita. No entanto, é crucial
que essas instituicoes sigam regulamentagoes do Banco Central e outras autoridades,
garantindo transparéncia, conformidade e responsabilidade em suas operagoes relacionadas

a sustentabilidade.

Em 2022 Banco Central do Brasil (BCB), A NGFS(Do inglés, Network for Greening
the Financial System), que visa compartilhar as melhores praticas internacionais e desen-
volver politicas e estratégias para gerenciar riscos climaticos e promover a sustentabilidade
ambiental no setor financeiro, incluiu o Brasil no comite diretor que passa a direcionar a

pauta da rede.

Além disso, o BCB publicou a instrucao normativa 325 para regulamentar a contabi-
lizacao de instrumentos financeiros relacionados a iniciativas de sustentabilidade climética

e socioambiental.

Esta medida visa impulsionar essas operacoes ao estabelecer critérios de reconhecimento
e classificacao desses ativos nas instituigoes financeiras, promovendo maior transparéncia
no setor. O Banco Central destacou que a regulamentacao padroniza o registro contabil,
permitindo monitorar ativos de sustentabilidade nas carteiras de investimento, acompanhar

a evolucao do mercado e adotar medidas tempestivas quando necessario

O (Banco Nacional de Desenvolvimento Economico e Social, 2023), desenvolveu o
produto BNDES Créditos de Carbono que visa regular a aquisicao de créditos de carbono

por meio de chamadas ptblicas, incentivando projetos que reduzam gases de efeito estufa.



Os recursos serao aplicados na compra de créditos do mercado voluntario que atendam aos
critérios de certificagao voluntaria. Projetos elegiveis devem ser desenvolvidos no Brasil,
demonstrar reducao de emissoes e gerar créditos conforme editais do BNDES. Ja foram

realizadas duas chamadas publicas e futuras selecoes serao divulgadas no site do BNDES.

A B3 realizou uma parceria com a AirCarbon (ACX) o que também exemplifica o avango
e a integracao do mercado de carbono brasileiro com plataformas globais, promovendo
maior visibilidade e acessibilidade aos créditos de carbono brasileiros. Esta colaboracao
facilita a conexao entre stakeholders locais e globais, aumentando a transparéncia e
eficiencia do mercado. Além disso, a B3 também integra a Iniciativa Brasileira para o

Mercado Voluntario de Carbono.

Ademais, hoje o investidor pessoa fisica encontra solucoes para investir no mercado de
crédito de carbono incluindo tokens, fundos de investimento e Certificados de Operagoes
Estruturadas (COEs). Tokens como o Moss Carbon Credit (MCO2) permitem que qualquer
pessoa negocie créditos de carbono tokenizados, contribuindo para estratégias ambientais.
Fundos de investimento e COEs geralmente investem em contratos futuros ou ETF's ligados
a créditos de carbono nos mercados regulados dos EUA e da Europa, onde ha maior

seguranca regulatéria. (InfoMoney, 2023)

No Brasil, fundos como Trend Carbono Zero FIM, Vitreo Carbono, BB Multimercado
Carbono e Safra Direct Carbono estao disponiveis, com aplicacao minima variando. E

necessario no entanto cautela, devido a alta volatilidade e a falta de regulacao no Brasil.

O desafio é, portanto, aumentar a integridade e cobertura de padroes e metodologias
de certificacao de créditos de carbono reconhecidas internacionalmente, facilitar o acesso
e conhecimento sobre o mercado para novos compradores, tornar o processo de emissao
e aposentadoria de créditos mais robusto e simples, e criar a base de informacoes para
permitir a efetiva participacao do Brasil nas discussoes internacionais e auxiliar nas

discussoes de regulagao local.



6 Conclusao

Este estudo buscou explorar os principais aspectos do Mercado de Crédito de Carbono no
Brasil com o objetivo de explicar o seu desenvolvimento no pais até o presente momento.
Ao longo da pesquisa, foi possivel identificar que a definigdo de uma regulamentagao clara é
o primeiro passo essencial para o avango desse mercado no pais. Em 2022, o Brasil avancou
nas defini¢oes de regulamentacgao de seu mercado de carbono, e o mercado vountario ja

estd em operacao, apesar dos desafios.

Foi possivel observar o papel estratégico do Brasil no cenério global de mitigagao
das mudancas climaticas. Este vasto potencial, aliado ao custo relativamente baixo
para desenvolver e implementar projetos de créditos de carbono de alta qualidade e
integridade, posiciona o Brasil como um ator altamente competitivo. Comparados a
atividades economicas tradicionais, como a pecudria extensiva em pastagens degradadas,

os retornos financeiros desses projetos sao significativamente mais atrativos.

Para consolidar o Mercado de Crédito de Carbono no Brasil, é crucial superar desafios
historicos, como o monitoramento confidvel e acessivel das praticas de mitigagao, a
compatibilizagao metodoldgica com inventarios nacionais e a acessibilidade ao crédito, a
adogao de uma regulamentacao é um posicionamento estratégico relevante cada vez mais

urgente.

Em suma, o MCC Brasileiro une agendas no pais desde governamentais a empresariais,
passa por praticas enraizadas, além de destacar a importancia da preservagao da Amazonia
nao sé por questoes éticas de preocupacao com o meio ambiente como também pelo potencial
de geracao de receita. A efetiva operacionalizacao do MCC no Brasil pode contribuir para
as metas climdticas globais e promover praticas de desenvolvimento economico sustentavel

e inovador no pais.
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