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O MERCADO DE CREDITO DE CARBONO

1. INTRODUCAO

O meio ambiente tem sido degradado em
tamanha velocidade que o planeta jd ndo é mais
capaz de renovar
seu ecossistema na
mesma velocidade
que a humanidade
destrdi, criando
assim um

desequilibrio

ambiental. Um novo
relotério do Painel Intergovernamental de
Mudangas Climéticas foi apresentado nas Nagdes
Unidas para os paises membros apontando que
as mudangas climaticas colocam quase metade
da populagdo mundial em risco, mudangas essas
que sdo mais rdpidas do que a resiliéncia do ser
humano. Hd& especialistas que dizem que os
lideres mundiais precisom levar o sério as
questdes climdticas e ofirmam que as pessoas
precisam, ao escolher os seus representantes de
estado, avaliar se estdo compromissadas com o
clima e com o futuro do planeta.
Independentemente da regido, o planeta
demonstra por meio das alteragdes climdticas que
o0 modo de vida que a sociedade adota deve ser
mudado. Os impactos chegom para toda e
qualquer pessoa e empresa, ndo importando o
lugar de origem, e claro, afetando negativamente
as regides do planeta e as respectivas economias
doquele local. A partir da necessidade de
mudanga, o modo de vida das pessoos e as
préticas das empresas estdo alterando ao longo
dos anos e esforcos no desenvolvimento e
pesquisa para melhorar as préticas de baixo
emiss@o de carbono ou baixa emissdo de GEE -
Gases de Efeito Estufa, sGo alguns pontos que as
empresas estdo buscando, contudo, praticas
essas que ndo estdo surtindo os efeitos
esperados no curto prazo. Desse modo, o

mercado de carbono surgiu a partir da criagdo da
Convengdo das Nagdes Unidas sobre a Mudanga
Climatica (UNFCCC, em inglés), durante a ECO-92,
no Rio de Janeiro. Em 1997, durante uma de suas
mais importantes reunides em Quioto, Japd&o, foi
decidido que os paises signatdrios deveriom
assumir compromissos mais rigidos para a
redugdo das emissdes de gases Que agravam o
efeito estufa, ficando conhecido como Protocolo
de Quioto. O objetivo central do Protocolo de
Quioto passa a ser que os paises limitem ou
reduzam suas emissdes de gases de efeito estufa.
Por isso, as redugdes das emissdes passam a ter
valor econdmico. Por conveng¢do, uma tonelada de
diéxido de carbono (CO) corresponde a um
crédito de carbono. Este crédito pode ser
negociado no mercado internacional. A redugdo
da emissGo de outros gases, igualmente
geradores do efeito estufo, também pode ser
convertida em créditos de carbono, utilizando-se
o conceito de carbono equivalente. Objetiva-se
com este Boletim, compreender o que é o crédito
de carbono e o seu respectivo mercado no Braosil.
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2. OBJETIVO

Informar e conscientizar as pessoas sobre
a necessidade de reduzir o didxido de carbono
(CO2) e outros gases de efeito estufa.

3.CARBONO

O carbono é um elemento quimico
fundaomental para a vida na Terro, presente em
todas os formas de vida e em muitos dos
materiais que utilizamos em nosso dia a dia. No
entanto, quando o carbono é liberado em
excesso na atmosfera na forma de didxido de
carbono (CO2) e outros gases de efeito estufo,
pode ter graves consequéncios para o clima
global e para o biodiversidade do planeta
(MARTINS, 2019). O aumento da concentragéo de
CO2 na atmosfera é resultado principalmente da
queima de combustiveis fdsseis, como petréleo,
carvdo e gds natural, que sdo amplomente
utilizados na produgdo de energiac e no
transporte. Quando esses combustiveis sdo
queimados, eles liberom grandes quantidades de
CO2 na aotmosfera, que se acumula e retém o
calor do sol, causando o efeito estufa e o
aquecimento global.

Os efeitos do aumento da
concentragdo de CO2 na otmosfera sdo
muitos e variados, incluindo o aumento da
temperatura média da Terra, a acidificagdo
dos oceanos, o derretimento daos calotas
polares, o aumento do nivel do mar, a
intensificagdo de eventos climdticos extremos,
entre outros. Todos esses efeitos tém
consequéncias diretas para a vida no planeta,
incluindo para o agricultura, a pesco, a
biodiversidade e a salide humana. (WRI, 2022).

A redugdo das emissdes de CO2 é uma
das medidas mais importantes para combater
os mudangas climdticos e seus impactos
negativos na salde, economia e meio
ambiente. Além das mudangas no estilo de
vida pessoal, também é fundamental que os
empresas, governos e organizagdes em todo o
mundo adotem medidas para reduzirem as

emissbes de gases de efeito estufa e
aumentarem a eficiéncia energética (IEA, 2020).
Uma dos formas mais eficazes de reduzir as
emissdes de CO2 é a transigdo para fontes de
energia mais limpas e renovdveis, como a
energia solar, edlica, hidrelétrica e geotérmica.

Além disso, a implantagdo de
tecnologias de captura e armazenaomento de
carbono pode ajudar a reduzir as emissdes de
CO2 provenientes de fontes mais dificeis de
substitui, como a industrio pesada e o
transporte aéreo. Outra forma importante de
reduzir as emissées de CO2 é o adogdo de
praticas agricolas e florestais sustentdveis,
como a conservagdo de dreas florestais.

A agricultura e o desmatamento sdo
responsdveis por cerca de 25% das emissdes
de gases de efeito estufa em todo o mundo,
por isso, a adogdo de prdticas mais
sustentdveis é essencial para reduzir essos
emissdes.

Figura 1. Efeito estufa.
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4. O CREDITO DE CARBONO

O mercado de crédito de carbono surgiu em virtude da continua necessidade de reduzir as
emissGes de gases de efeito estufa (GEE) & atmosferq, jd que as atividades antrépicas tém influenciado
na aceleragdo do processo da mudanga climdtica, provocando impactos negativos sobre a saude
humana, aos recursos naturais e as atividades econémicas. Embora apresente algumas incertezas, o
mercado global de carbono surgiu a partir da percepgdo de que futuromente as restrigdes relacionadas
0 emissdo GEE seriom maiores. Em curto prozo, estas restrigdes sdo refletidas no Protocolo de Kyoto que,
por sua vez, motiva 0s organismos internacionais, governos e corporagdes a tomarem medidas
voluntdrias sobre o assunto (EGUREN C., 2004). O mercado de carbono funciona como qualquer mercado
de commodities, porém tal comércio n&o é exatamente de carbono, mas de "n&o-carbono’. Isso ocorre
por meio dos certificados atestando que um determinado ndmero de toneladas de didxido de carbono
(ou o equivalente em outros gases que causam efeito estufa) ndo foi emitido pelo vendedor do crédito,
possibilitando o comprador de utilizé-los, passando a poder emitir esse volume de goses (VALOR
ECONOMICO, 2007: Al4).

Espera-se que a demanda por créditos de carbono aumente exponencialmente, especialmente
impulsionada pelo aumento de compromissos climdticos corporativos que se conectom com as atividades
no mercado voluntdrio. Diversas empresas de capital aberto do mundo anunciaram ‘metas liquidas zero",
dentre elos o Natura & Co. Em setembro de 2020, a empresa anunciou o compromisso de atingir emissdes
liquidas zero até 2030, dentre outras, como: Vale, JBS, Petrobrds, Braskem e
Banco do Brasil. Algumas daos empresas que anunciaram metas liquidas zero
ou compromissos de neutralidade de carbono também estdo listadas no
indice de ESG da B3, que é o indice de sustentabilidade da bolsa de valores
brasileiro.

No entanto, é importante notar que a inclusdo no indice de ESG da B3
ndo significa necessariomente que uma empresa atingiu suas metas de
sustentabilidade ou redugdo de emissdes de carbono, mas indica que a
empresa tem praéticas e politicas relacionadas a questdes ambientais, sociais

e de governanga corporativa que a colocam em uma posigdo relativamente
forte nesses aspectos. Meta liquida zero de carbono significa que uma empresa ou pais tem compromisso
em alcangar um equilibrio entre as emissdes de gases de efeito estufa e as remogdes
desses gases da atmosfera. Em outras palavras, isso significa que a quantidade de
goses de efeito estufa emitidos pela empresa ou pais é igual & quantidade removida
da atmosfera. Para atingir o meta liquida zero de carbono, a empresa ou pais precisa
x reduzir suas emissGes de gases de efeito estufa tanto quanto possivel e, em seguida,

i compensar as emissdes restantes por meio de projetos de remogdo de carbono, como
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carbono (CCS). Tombém pode incluir o uso de tecnologios de energia limpa e a

reflorestamento, coptura de carbono e armozenamento subterrneo de didxido de

transigdo para fontes de energia renovével. Essa meta é considerada importante para mitigar os impactos
das mudangas climdticas e limitar o aumento da temperatura média global a 1,5 graus Celsius acima dos
niveis pré-industriais, como estabelecido pelo Acordo de Paris. O Acordo de Paris € um acordo internacional
que foi adotado em dezembro de 2015 na 21° Conferéncia das Partes (COP21) da Convengdo-Quadro das
Nagdes Unidas sobre Mudanga do Clima (UNFCCC). O objetivo do acordo é limitar o aumento da




temperatura média global a menos de 2 graus Celsius acima dos niveis pré-industriais e buscar esforgos
para limitar o aumento a 1,5 graus Celsius.

5. COMERCIALIZAGCAO DO CREDITO DE CARBONO

E importante destacar que os detalhes do processo de comercializagdo do crédito de carbono
podem variar de acordo com a regulomentag¢do de cada pais ou mercado especifico. Além disso, existem
diferentes metodologios de cdlculo e certificagdo que podem ser utilizadas. A participagdo em
progromas de crédito de carbono pode ser voluntdria ou obrigatdria, dependendo das politicas
governamentais e das metas estabelecidas. Contudo, de forma geral, é baseado na oferta e demanda
apartir do quanto a empresa produz ou reduz de Carbono. Empresas que produzem menos carbono,
consequéncias de politicas ESG, possuem créditos para comercializar com empresas que extrapolom
seus limites de produgdo de carbono, sendo uma forma de compensar esse excesso de emissdo. A cada
uma tonelada ndo emitida, gera-se um crédito de carbono. Assim, quando um pais ou uma empresa
consegue reduzir a emissdo dessa tonelada, é premiado com uma certificagdo emitida pelo Mecanismo
de Desenvolvimento Limpo (MDL), ou sejo, recebe os créditos que estardo disponiveis para serem
comercializados com os paises ou companhias que ndo alcangaram suas metas.

Figura 2. Conversdo do Crédito de Carbono com CO2
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Existem dois principais mercados de crédito de carbono: o mercado voluntdrio e o mercado
regulado.

O mercado voluntdrio de crédito de carbono é composto por iniciativas privadas e organizagdes
que buscam compensar suas emissdes além do que é exigido por regulamentos governamentais. Nesse
mercado, as transog¢des sdo realizadas de forma voluntdria, sem obrigatoriedade legal, e as partes
envolvidas negociam os créditos de carbono com base em acordos bilaterais. As compras de créditos
voluntdrios sGo muitas vezes feitas por empresas que desejam demonstrar responsabilidade ambiental
e compensar suas emissdes, contribuindo para projetos de sustentabilidade em diferentes regides do
mundo. J& o mercado regulado de crédito de carbono é estabelecido por governos ou organizagdes
internacionais que implementam politicas e regulomentagdes para redugdo das emissdes de GEE. Nesse
mercado, as empresas sdo obrigadas a cumprir metas de redugdo de emissdes e podem comprar
créditos de carbono para atender a essas obrigagdes. Esses créditos sdo geralmente gerados por
projetos de redugdo de emissdes certificados, como a substituicdo de combustiveis fosseis por fontes
renovdveis, o reflorestamento ou o adogdo de tecnologias de eficiéncia energética. O mercado regulado
é controlado por um sistema de conformidade, que impd&e penalidades as empresas que ndo cumprem
suas metas de emissdes. Uma das principais diferengas entre os dois mercados é a obrigatoriedade.

. __________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________|
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Enquanto no mercado voluntdrio a participagdo é opcional e baseada em iniciativas voluntérias, no
mercado regulado existe uma obrigagdo legal para as empresas alcangarem metas de redugdo de
emissdes e adquirirem créditos para compensar eventuais excessos. Outra diferenga estd relacionada
oos critérios de certificagdo e regulomentagdo. No mercado regulado, existem padrdes estabelecidos e
organismos reguladores que garantem o qualidade e a autenticidade dos créditos de carbono. No
mercado voluntdério, a certificagdo pode variar, e os critérios sdo estabelecidos por entidades e
organizagdes especificas.

6. IMPLICACOES PARA INVESTIDORES

Os investidores do ecossistema de energia limpa devem responder & perturbag¢do trazida pelos
mercados de carbono avaliando com cautela as empresas que prometem uma forte receita de carbono.
E desejdvel que a empresa tenha um plano de execugdo claro e um cronograma factivel para concretizar
sua estratégia de crédito de carbono, entender a estrutura do mercado e folar sobre os possiveis
desafios e riscos que podem enfrentar. E necessdrio conhecer as premissas de prego, quantidade e
tempo das vendas de créditos de carbono da empresa.

Os investidores precisam apoiar as empresas no desenvolvimento de suas estratégios de
carbono. Existem oportunidaodes para as empresas do portfélio aumentarem seus mercados
enderegdveis por meio da venda de créditos de carbono? Que tipo de orientagdo os investidores
poderiom fornecer para apoid-los no desenvolvimento de projetos de crédito de carbono de alta
qualidade? Caso as empresas langassem um projeto, os investidores conseguiriom conectar as
empresas do portfélio com os compradores dispostos a compra-las? Compreender o tipo de atividades
que se qualificaram como créditos de carbono seria um primeiro passo importante neste processo).

E desejdvel que explorem o potencial de investir em acordos de pré-financiomento de carbono.
Muitos desenvolvedores de projetos precisom de capital inicial para langar os projetos e administrar o
atraso da receita de carbono com cuidado. Para os investidores, esses negdcios podem ser atraentes e
potencialmente gerar um retorno positivo de mais de 20%, se os riscos do projeto forem considerados
baixos. No entanto, os investidores de capital de risco tradicionais podem entrar em territério
desconhecido e devem avaliar cuidadosamente se esses projetos sGo bons investimentos dentro do
mandato de seu fundo ROCHA (2019).

7. REGULAGAO NO MERCADO DO BRASIL

O crédito de carbono tem se tornado um mecanismo importante na busca por solugdes para as
mudangas climdticas, e o Brasil estd atento o essa questdo. Recentemente, houve uma significativa
mudanga na abordagem governamental em relagdo a esse mecanismo. No ano XX foi sancionada uma
lei que permite a liberagdo de crédito de carbono nas florestas, representando um marco importante
para a politica ambiental do pais.

Isso possibilitou a comercializagéo de créditos de carbono em concessdes florestais no Brasil.
Essa medida reconhece o valor das florestas no combate ao efeito estufa, incentivando a preservagdo
dos ecossistemas florestais e promovendo prdéticas sustentdveis no setor. Com a comercializagdo de
créditos de carbono, os proprietdrios e gestores de dreas florestais tém a oportunidade de gerar
receitas adicionais e contribuir para a redugdo das emissdes de gases de efeito estufa.

. __________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________|



Destacam-se duas propostas em tramitagdo na Cédmara dos Deputados que visam regulomentar o
mercado de negociagdo de créditos de carbono no Brasil: o Projeto de Lei (PL) 290/20 e o PL 528/21.

O PL 290/20 tem como objetivo definir metas para reduzir as emissées de CO2 por termelétricas.
A proposta busca estabelecer metas ambiciosas de redugdo de emissdes, incentivando a transi¢gdo para
fontes de energia mais limpas e renovdveis. Coso sejo aprovado, o projeto de lei impulsionard
investimentos em tecnologias de redugdo de emissdes, como a captura e armazenamento de carbono.
Esso medida é essencial para garantir uma transigdo energética sustentdvel no pais e reduzir a
dependéncia de combustiveis fésseis. J& o PL 528/21 aborda a criagdo do mercado nacional de carbono.
A proposta visa estabelecer as diretrizes para a organizagdo desse mercado, incluindo a definigdo de
regras para a comercializagdo de créditos de carbono. Com a criogdo desse mercado, o Brasil poderd
atrair investimentos e gerar receitas a partir da venda de créditos de carbono, contribuindo para a
conservagdo ambiental e o combate ds mudangas climdticas.

O Brasil tem apresentado avangos significativos demonstrando o comprometimento do pais em
regulomentar e fortalecer o mercado de negociagdo de créditos de carbono, visando a mitigagdo das
mudangas climdticas e a promogdo de um desenvolvimento sustentdvel. Essas iniciativas sdo
fundamentais para o enfrentamento dos desafios ambientais e para a construgdo de um futuro mais
sustentdvel para o Brasil e para o mundo.
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