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O ano de 2021 certamente foi um marco para agenda
climatica global. A conclusao das negociacdes do Ar-
tigo 6 do Acordo de Paris durante a COP 26 representa
um importante passo na jornada climatica, ainda gque
alguns pontos permanecam em aberto. Mais do que
um avanco na regulamentacao de um mercado de
carbono regulado global, vimos de forma positiva o
engajamento sem precedentes do setor privado, po-
sicionando-se como um ator cada vez mais relevante

para implementacao dos compromissos firmados.

Nao podemos ignorar, porem, gue novos desafios
emergiram nos ultimos meses, impulsionados pela
guerra entre RuUssia e Ucrania, que tém pressionado
globalmente o fornecimento de energia. Ainda que
O contexto atual pareca juntar novos obstaculos a
equacao, acreditamos gque esta possa ser uma nova
oportunidade de repensarmos a forma como pro-
duzimos e, de fato, acelerar a transicao para fontes

energeticas limpas e para uma economia mais verde.

Nesse sentido, o Brasil certamente tera um papel ain-
da mais importante na agenda climatica e precisa

estar preparado para aproveitar todas as oportuni-

dades e alavancar todas as suas vantagens competi-
tivas. Uma das principais oportunidades que se des-
tacam no pais € o mercado de crédito de carbono.
Apesar de ser uma ferramenta da transicao, ele tem
a capacidade de incentivar empresas a diminuirem
suas emissdes, tornando-se emissoras de créditos e
auxiliar empresas cuja transicao sera um pouco Mais

demorada.

Neste ano, a ICC Brasil e a WayCarbon se juntam no-
vamente para apresentar o potencial concreto de nos-
SO pais, trazendo de forma inédita um mapeamento
do ecossistema nacional do mercado de reducao de
emissdes cerificadas, a partir de entrevistas com os
principais atores desse mercado. Sabemos que esta é
a década da acdao e que a COP 27 de Sharm El-Sheikh
se concentrara em negociar condi¢des para que po-
liticas publicas se traduzam em impactos concretos
e positivos, seja a nivel global ou local, e esperamos
gue os resultados encontrados possam deixar claro
qgue, apesar de ja fazermos muito, existe ainda um
longo caminho pela frente e que pode ser repleto de

bons frutos.

Se, em 2021, o estudo de potencial econdmico para
o Brasil em mercados de carbono destacava que o
pais poderia ganhar até US$ 100 bilhdes em recei-
tas até 2030 , tendo capacidade de suprir ate 22%
da demanda global do mercado de carbono regulado
e 37/,5% da demanda global do mercado voluntario,
nesta versao, identificamos que o potencial do Brasil
e de suprir até 28% da demanda global do mercado
regulado e 48,7% do mercado voluntario até 2030,
obtendo até US$ 120 bilhdes em receitas - um au-

mento nada irrisorio.

Aproveitamos para agradecer a todos que participa-
ram e contribuiram para o desenvolvimento do estu-
do e, assim como na primeira versao desta publica-
Ca0, esperamos gue as principais conclusdes possam
oferecer subsidios para negociadores, formuladores
de politicas, comunidade empresarial e sociedade de
forma ampla, em preparacao para a COP 27 e outros
foruns fundamentais para o sucesso da missao de as-
segurar um futuro que equilibre o desenvolvimento

econdmico e social e a responsabilidade ambiental.




ce|(c

A |ICC Brasil, um dos capitulos nacionais da
Internacional Chamber of Commerce (ICC), foi
criada em 2014 com a missao de trazer o setor pri-
vado para o centro da agenda de comeércio inter-
nacional e ampliar a voz da comunidade empre-
sarial brasileira junto a governos e organismos
internacionais, na elaboracdo de projetos volta-
dos para o desenvolvimento econdmico, social e

melhoria do ambiente de negocios.

A partir de uma abordagem multissetorial, produ-
Zimos conhecimento por meio de projetos e ini-
ciativas de advocacy, buscando aproximar o setor
privado dos orgaos governamentais e de debates
globais de organismos multilaterais, como a ONU,
OMC e G20, fornecendo subsidios para a elabo-
racao de politicas publicas que sejam benéficas

para 0s Negocios e sociedade.

Difundimos localmente também o conteddo
desenvolvido pela ICC global em suas 12 areas de
atuacao, organizamos eventos sobre temas de
relevancia para a economia do pais, damos voz as
empresas instaladas no Brasil no ambito global e
transmitimos as autoridades governamentais rele-

vantes as posicdes da ICC sobre questdes-chave

para um ambiente de negocios saudavel, integro

e sustentavel.

A ICC, globalmente, foi fundada em 1919 com a
Missao de promover um comeércio internacional
mais aberto, justo e transparente. Atualmente, a
|CC representa a voz das empresas nos mais altos
niveis de tomada de decisdes intergovernamen-
tais, seja na Organizacao Mundial do Comeércio,
no G20 ou nas Nacdes Unidas, sendo a primeira
organizacao do setor privado com status de
observador na Assembleia Geral da ONU. E esta
capacidade de conexao entre os setores publico
e privado que diferencia a ICC como instituicao
unica, respondendo as necessidades de todos os
stakeholders envolvidos no comeércio internacio-
nal e nos temas que estao ao seu redor, cOmMo a

INnovacao e a sustentabilidade.

Para saber mais, visite iccbrasil.org

CARBON

Estabelecida no Brasil desde 2006, a WayCarbon
€ uma empresa de base tecnoldgica e a maior
consultoria estratégica com foco exclusivo em
sustentabilidade e mudanca do clima na Ameérica
Latina. A empresa oferece ao mercado solucdes
gue aliam experiéncia profissional, inovacao e
desenvolvimento tecnoldgico, com o objetivo de
transformar a sustentabilidade em um elemento

competitivo para o negocio.

Empresa B Certificada, a WayCarbon é referéncia
em assessoria sobre mudancas globais do clima,
gestao de ativos ambientais e no desenvolvimento
de estratégias e negocios visando catalisar a tran-

SICA0 para uma economia de baixo carbono.

A WayCarbon entende que a agenda de mercado
de carbono é estrategica para o Brasil. Por meio de
sua experiéncia e inteligéncia de mercado desen-
volve embasamento técnico e inovacao financeira
para O sucesso da implementacao de oportunida-
des no pais, motivacao clara para a parceria com

o ICC Brasil e entrega deste trabalho.

Para saber mais, visite waycarbon.com
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MENSAGENS DOS APOIADORES

€6 A agricultura de baixo carbono traz indmeros
desafios e oportunidades para o setor. Acreditamos
gue a colaboracao e essencial para avancar esta
agenda com ciéncia e tecnologia. Dessa forma,
poderemos superar as barreiras e explorar o poten-
cial do agro como parte da solucao para a crise cli-
matica. A ICC, por ser um coletivo de alto impacto
Nna geracao de estudos e discussdes de alto nivel, é

vital para o avanco desta agenda”.

Malu Nachreiner - CEO da Bayer Brasil

bp

“A bp esta no caminho para se tornar uma
empresa neutra em carbono em 2050. Acreditamos
no potencial do Brasil e do mercado de carbono
para atingirmos esse objetivo e por isso € com
grande satisfacdo que apoiamos o segundo relato-
rio elaborado pela ICC e pela WayCarbon, que aju-
dara a fomentar possibilidades de negdcios contri-

buindo para o desenvolvimento do Pais.”

Carolina Fratta - VP Asset Management
Bioenergy da bp Brazil

Deloitte.
({3

O Brasil tem papel indiscutivel de protagonista
Nna agenda climatica global. A gualidade do impacto
gue o Pais provocara no mundo dependera da
assertividade e solidez de suas acdes ambientais.
Este relatorio € mais uma grande contribuicdo da
|CC Brasil para destravar esse potencial positivo, ao
apoiar o amadurecimento do mercado nacional de

carbono.”

Altair Rossato - CEO da Deloitte Brasil
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¢6 Este estudo tem o papel fundamental de sis-
tematizar e trazer mais luz a consolidacao das ini-
Ciativas em busca de uma economia de baixo car-
bono. Por isso, nos da Eneva, que temos como
mMissao liderar uma transicao do setor elétrico justa
e inclusiva, gerando valor, enxergamos na criacao e
fortalecimento do mercado de carbono a oportuni-
dade de ser um dos caminhos mais concretos para

acelerar a economia de baixo carbono.”

Anita Baggio - Diretora de Gente,
Performance, ESG, HSE, Responsabilidade
Social, Comunicacao & Cultura da Eneva

indUstria brasileira de arvores

(14

O setor representado pela Industria Brasileira
de Arvores tem potencial para ser um dos princi-
pais players no mercado de carbono. Enraizado na
bioeconomia sustentavel, possui diversos vetores
de mitigacao: remover e estocar carbono nas flo-
restas comerciais e de conservacao; evitar emis-
sdes na industria e no setor de energia; substituir

produtos fosseis por renovaveis.”

Jose Carlos da Fonseca Junior - Embaixador
e Diretor Executivo da Iba

¢6 O avanco acelerado da crise climatica pede
multiplas estratégias para incentivar a reducao de
emissdes de gases na atmosfera. Mercados de car-
bono tém grande potencial de incentivar a transi-
cao climatica. A partir de uma analise multissetorial,
O presente estudo destaca oportunidades econd-
micas para o Brasil e suas empresas no desenvolvi-

mento desses mercados.”

Luciana Nicola - Diretora de Relacoes
Institucionais e Sustentabilidade do Itau

@) Marfrig

€6 O Brasil tem enorme potencial para contri-
buir com a reducao de efeitos climaticos. Construir
bases solidas de um sistema de negociacao de cre-
ditos de carbono considerando as oportunidades
existentes € ainda mais relevante no cenario atual.
Empresas e Governos serao beneficiados com os
dados do estudo para seu posicionamento junto a

stakeholders.”

Miguel Gularte - CEO da Marfrig

== Microsoft

€6 Este estudo realizado pela ICC Brasil em parce-
ria com a WayCarbon é fundamental para avaliar as
oportunidades para o Brasil em mercados de carbono.
Acredito que a transicao para uma economia de baixo
carbono é uma das maiores oportunidades de nego-
cio da nossa era e o desenvolvimento desse conteudo,
apoiado pela Microsoft, traz subsidios para que os seto-
res publico e privado trabalhem juntos e tracem estra-
tégias para que o Pais tenha beneficios econdmicos,

sociais e ambientais com os mercados de carbono”

Tania Cosentino - Presidente da Microsoft Brasil
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€6 A evolucao e ampliacao do estudo € essencial
para demostrar como empresas podem evoluir e inte-
grar oportunidades do mercado de carbono no Brasil.
Este mapeamento contribui para que o setor privado
amplie a sua atuacao na descarbonizacao de toda sua
cadeia de valor, garantindo a conservacao de biomas,
iNntegrando pessoas e comunidades que sao essenciais
na valoracao da sociobiodiversidade e desenvolvimento

de uma economia moderna de impacto positivo.”

Denise Hills - Diretora de Sustentabilidade
Global da Natura

& Santander

¢6 O Santander acredita na vocacao € no pro-
tagonismo do Brasil no mercado de carbono glo-
bal. Este estudo sera fundamental para direcionar a
implementacao de politicas publicas e de estrate-
gias de negocios que promovam desenvolvimento
econdmico, impacto socioambiental positivo e resi-
liéncia climatica.”

Mario Roberto Opice Ledo - Diretor Presidente
do Santander Brasil

Schneider
ﬁ Electric

¢¢ A Schneider desenvolve programas globais de
descarbonizacao, com forte énfase na mitigacao, o
uso de energia renovavel e a digitalizacao em prol
da eficiéncia e da sustentabilidade. Neste contexto,
0S mercados de carbono desempenham o impor-
tante papel de mecanismo de transicao, enquanto
buscamos solucdes viaveis para a substitucao dos

combustiveis fosseis.”

Marcos Matias - CEO da Schneider
Electric no Brasil

¢6 A atualizacao do estudo da ICC-WayCarbon
e extremamente oportuna porgue contribui para
a qualificacao do debate e traz informacdes tecni-
cas fundamentais que sustentam a urgente neces-
sidade de acao para politicas de valorizacao dos
NOSSOS recursos, agqui por meio do mercado de car-
bono, trazendo beneficios sociais e ambientais tan-

giveis para o pais.”

Cristiano Pinto da Costa - Presidente da Shell Brasil

TAUIL I CHEQUER
MAYER |BROWN

66

Para nos, € uma honra podermos apoiar um estudo
de tamanha relevancia, verdadeira prestacao de servi-
COS a sociedade brasileira. Entendemos que os proxi-
MOS PASSOS Na construcao e aperfeicoamento de instru-
mentos de precificacao de carbono, em especial com o
desenvolvimento de mercados de carbono, serao deci-
Sivos para contribuirmos para uma adeguada inser-
cao do Brasil com um papel de protagonismo na nova

ordem econdmica mundial de baixo carbono.”

Luiz Gustavo E. Bezerra - Sécio / Head da area
de Ambiental & Mudancas Climaticas do Tauil &
Chequer Advogados associado a Mayer Brown

Trench
Rossi
Watanabe.

€6 O Estudo ICC-WayCarbon 2022 sera uma fer-
ramenta excepcional para o processo de tomada
de decisdes voltadas para investimentos na agenda
ESG, tanto na esfera privada quanto publica. Trench
Rossi Watanabe apoia essa iniciativa, pois entende
gue contribui com um estudo gque sera o balizador
de importantes acdes voltadas para o incremento
do mercado de carbono no Brasil”
Renata Amaral - Socia lider da pratica Meio

Ambiente, Consumidor e Sustentabilidade
de Trench Rossi Watanabe




LISTA DE ACRONIMOS

6.4ER - 6.4 Emission Reduction
ACR - American Carbon Registry
AFOLU - Agriculture, Forestry and Other Land Use / Agricultura,

Florestas e Outros Usos do Solo
AND - Autoridade Nacional Designada

APD - Avoided Planned Deforestation / Desmatamento planejado
evitado

APP - Area de Preservacao Permanente
ARR - Aforestation, Reforestation and Revegetation

AUD - Avoided Unplanned Deforestation / Desmatamento ndo plane-
jado evitado

BNEF - Bloomberg New Energy Finance

CAR - Climate Action Reserve

CBAM - Carbon Board Adjustment Mechanism
CCAP - Plano de acao para Mudancas climaticas
CCB - Climate, Community and Biodiversity Program
CCER - China Certified Emissions Reductions

CCUS - Carbon Capture, Utilization and Storage

CEBDS - Conselho Empresarial Brasileiro para o Desenvolvimento

Sustentavel
CER/VER - Certified ou Verified Emission Reduction

CMA - Conference of the Parties serving as the meeting of the Parties

to the Paris Agreement

COP - Conference of Parties / Conferéncia das Partes da Organizacdo

das Nacdes Unidas
CORSIA - Carbon Offsetting and Reduction Scheme for International

Aviation

CPFL - Companhia Paulista de Forca e Luz
CVM - Comissdo de Valores Mobiliarios
DDL - Data-Driven EnvirolLab

ECIU - Energy and Climate Intelligence Unit

EQAO - Education Quality and Accountability Office

ESG - Environmental, Social, Governance

ESPL - Farthood Services Private Limited

ETS - Emission Trading System

FAS - Fundacdao Amazdnia Sustentavel

FBN - Fixacao Bioldogica de Nitrogénio

FSC - Forest Stewardship Council

GBM - Grupo Banco Mundial

GCC - G/obal Carbon Council

GEE - Gases de efeito estufa

GFANZ - Glasgow Financial Alliance for Net Zero

GGGl - G/obal Green Growth Institute

GS - Go/d Standard

IBOPE - Instituto Brasileiro de Opiniao Publica e Estatistica
ICAP - Instituto de Pesquisa e Capacitacao

ICC - International Chamber of Commerce

ICONTEC - Co/lombian Institute of Technical Standards and Certification
ICV - Instituto Centro de Vida

IDESAM - Instituto de Conservacao e Desenvolvimento Sustentavel do

Amazonas

IETA - /nternational Emissions Trading Association
IFM - /mproved Forest Management

HGCC - /nstitutional Group on Climate Change

ILP - Integracao Lavoura Pecuaria

ILPF - Integracao Lavoura Pecuaria Floresta

IPAM - Instituto de Pesquisa Ambiental da Amazdnia
IPCC - /ntergovernmental Panel on Climate Change
IPEA - Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada.
ITMOs - /nternationally transferred mitigation outcomes
MCTI - Ministério da Ciéncia, Tecnologia e Inovacodes

MDL - Mecanismo de Desenvolvimento Limpo

ME - Ministério da Economia

MMA - Ministério do Meio Ambiente

MRV - Monitoramento, Relato e Verificacao

MSCI - Morgan Stanley Capital International

NDC - Nationally Determined Contribution

ODS - Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel

OMGE - Mitigacao geral nas emissdes globais

ONU - Organizacao das Nacdes Unidas

PD/PDD - Documento Descritivo do Projeto

PIB - Produto Interno Bruto

PMR - Partnership for Market Readiness

REDD - Reducadao de Emissdes por Desmatamento e Degradacao
RL - Reserva Legal

SBI - Subsidiary Body for Implementation, ou Orgdo Subsididrio para

Implementacao, em traducao livre para o portugués
SBN - Solucdes baseadas na natureza

SBSTA - Subsidiary Body for Scientific and Technological Advice, ou
Orgdo Subsidiério para Aconselhamento Cientifico e Tecnoldgico, em

traducdo livre para o portugués
SBTi - Science Based Targets Initiative
SEA - Agéncia Sueca de Energia

SINARE - Sistema Nacional de Reducao de Emissdes de Gases de
Efeito Estufa

SIRENE - Sistema de Registro Nacional de Emissdes

SPE - Sociedade de Proposito Especifico

TCFD - 7ask-force on Climate-Related Financial Disclosure

tCO,e - Tonelada de didxido de carbono equivalente

TCVCM - Task-force on Scaling Voluntary Carbon Market

UNFCCC - United Nations Framework Convention on Climate Change
VCMI - Voluntary Carbon Market Integrity Initiative

VCS - Verified Carbon Standard

WRI - World Resources Institute
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INTRO-
DUGCAO

ApoOs sua publicacdo em 2021, o estudo
Oportunidades para o Brasil em mercados
de carbono apresenta uma nova publica-
cao em 2022 atualizando o mercado sobre
o tema. O primeiro relatorio, além de trazer
conceitos importantes sobre os mercados de
carbono, teve foco nas oportunidades rela-
cionadas aos setores produtivos nos meca-
nismos do Artigo 6 do Acordo de Paris e no
mercado voluntario e trouxe ainda recomen-
dacdes para o governo brasileiro, principal-
mente para as negociacdes da COP 26, e
para o setor empresarial. O presente estudo
traz uma nova perspectiva com as atualiza-
cHes apos a COP 26, principalmente sobre o
Artigo 6 com as negociacdes de sua regu-
lamentacao, e os compromissos estabeleci-
dos durante e depois da COP, um panorama
global atualizado dos mercados regulados
e voluntario de carbono, o mapeamento do
ecossistema nacional de mercados de car-
bono voluntario, analise desse ecossistema e
novas recomendacdes para o setor empresa-
rial @ governo nacional, incluindo para posi-
cionamento durante a COP 27,

CONTEXTUALIZACAO

As mudancas do clima sdao o assunto do século. Sua
relevancia pode ser por vezes eclipsada por even-
tos catastroficos para a sociedade como pandemias,
crises econdmicas e guerras. Mas, a sua importancia
cresce continuamente e € evidenciada por suas con-
sequéncias, tais como o0 aumento recorde de tempe-
raturas anuais, 0s crescentes desastres naturais e o
declinio da biodiversidade, que estao cada vez mais
recorrentes e notorias. Ha evidéncias de que, consi-
derando as politicas publicas para o clima adotadas
no mundo até o final de 2020, a Terra tera um aqueci-
mento de 3,2°C no fim do século, mais do gue o dobro
do limite do Acordo de Paris. Sem reducdes imediatas
e profundas das emissdes de gases de efeito estufa
(GEE) em todos os setores, limitar o aguecimento
global a 1,5°C esta fora de alcance. (IPCC, 2022).

Como complemento aos esforcos fundamentais de
reducao de emissdes com a realizacao de atividades
econdmicas mais sustentaveis, esta a precificacao de
gases de efeito estufa por meio da transacao de cré-
ditos de carbono nos mercados regulados e volunta-
rios. Além disso, ha possibilidade de gque transacdes
de resultados de mitigacao sigam de paises favoreci-
dos por abundancia de recursos naturais e infraestru-
turas sustentaveis, e suas empresas, para paises nao
tao favorecidos (IETA, 2019). Como um dos paises com
O potencial de mitigacao mais custo-efetivo, o Brasil
tem uma oportunidade Unica de utilizar seus setores-
-chave de baixo carbono nesses Nnovos mecanismos
e desempenhar um papel geopolitico estratégico na
mMitigacao da mudanca climatica (ICC; WAYCARBON,
2027D).

Box 1

Retomando definicoes sobre mercados de carbono

Ha 3 ambientes de comercializacao de créditos de
carbono coexistentes: I) O mercado de carbono regu-
lado em nivel internacional que esta no ambito da
ConvencaoQuadrodasNacdesUnidas SobreMudancas
Climaticas (sigla em inglés, United Nations Framework
Convention on Climate Change - UNFCCC), onde, atu-
almente, vigora o Acordo de Paris, cujas metas de redu-
cao de emissdes sao as NDC’s (em inglés, Nationally
Determined Contributions) de cada pais; II) os merca-
dos regulados de carbono regionais, nacionais e sub-
nacionais denominados ETS (emissions trading sys-
tem); e lll) o mercado voluntario de carbono.

O Artigo 6 do Acordo de Paris apresenta dois novos
mecanismos de mercado que ajudam as partes signa-
tarias do acordo a cooperar para atingir as metas de
suas NDC'’s. Essa cooperacao resultara na transferén-
cia da mitigacao de emissdes entre os paises, do pais
hospedeiro da reducao para o pais que adquirira essa
reducao. No mecanismo do Artigo 6.2, as transferéncias
de unidades de mitigacao (em inglés, Internationally
transferred mitigation outcomes - ITMOs) podem ser
negociadas entre paises. Ja o mecanismo do Artigo
6.4, ainda nao denominado, permite transferéncias
diretas de 6.4 Emission Reduction (6.4ER) entre pai-
ses e o setor privado. A implementacao do Artigo 6 e
atuacao de seus mecanismos tém o potencial de for-
necer uma base politica global para um ETS que sirva
de guarda-chuva para iniciativas nacionais.

Mercado de carbono regulado refere-se a um sistema
de comeércio de emissdes (em inglés, Emission Trading
System - ETS) que estabelece um limite maximo de
emissao de GEE (cap) e os agentes que emitem abaixo
deste limite podem negociar (trade) seus direitos de
emissao (em inglés, allowances). Assim, o Mercado
Regulado depende de um marco regulatorio, no qual,
em geral, se negociam allowances.

Ja o Mercado Voluntario refere-se a um mecanismo de
compensacao (offset) que comercializa reducdes de
emissao de GEE certificadas (em inglés, Certified ou
Verified Emission Reduction - CER/VER) conhecidas
como creditos de carbono, atendendo a metas volun-
tarias, corporativas ou individuais comercializando cre-
ditos gerados a partir de processos certificados por
terceira parte, respeitando padrdes reconhecidos.

Sob acordos entre Estados, € possivel que créditos
do mercado voluntario possam ser usados para aten-
der parcialmente as metas de um mercado regulado,
sendo utilizado como mecanismo de flexibilidade.
Ambos mercados utilizam como unidade de medida
para negociacdes a tonelada de dioxido de carbono
equivalente (tCO.e) (ICC; WAYCARBON, 2021).

7

OPORTUNIDADES PARA O BRASIL EM MERCADOS DE CARBONO




RESOLUCOES DA COP 26
QUANTO AO ARTIGO 6

Na ultima Conferéncia das Partes da Organizacao das
Nacdes Unidas - a COP 26, gue ocorreu em Glasgow em
novembro de 2021 - foram discutidos e resolvidos diver-
sos pontos fundamentais para a agenda de mudancas
do clima, principalmente no que tange a questdes que
estavam pendentes sobre o Artigo 6 do Acordo de Paris.
Primeiramente, foram adotadas orientacoes para abor-
dagens cooperativas, referentes ao Artigo 6.2 em que
as Partes em acordos bilaterais reconhecem a transfe-
réncia de reducoes de emissoes entre elas. Entende-se
qgue isso permite que programas de mitigacao, como
ETS de paises, conectem-se entre si. Depois disso,
foram adotados regras, modalidades e procedimentos
para o mecanismo do Artigo 6.4, gue credita atividades
de reducao de emissdes ou aumento de remocodes. 1Sso
permite gue uma empresa em um pais reduza as emis-
sdes nagquele pais e tenha essas reducdes creditadas
para gue possa vendé-las para empresa ou governo de
outro pais. A empresa compradora podera usa-los para
cumprir suas proprias obrigacdes de reducao de emis-
sdes ou para ajuda-la a atingir emissdes liquidas zero.
E, posteriormente, as Partes adotaram um programa de
trabbalho para apoiar as abordagens nao comerciais, rela-
cionadas ao Artigo 6.8. O programa de trabalho auxilia
diferentes paises e suas instituicdes e partes interessa-
das a desenvolver cooperacao em varias areas, Como a
geracao de energia limpa (UNFCCC, 2021a).

A seguir, serao discorridos os pontos de atualizacao
sobre a atuacao dos mecanismos do Artigo 6 e suas
implicacoes:

A OPERAGCAO DO MECANISMO DO ARTIGO 6.2

Foi reafirmado que as transacdes por meio do mecanismo do Artigo 6.2 serdo independentes entre paises. Cada pais parte da negociacao deve assegurar gque pPossui
arranjos para autorizar o uso de ITMOs (Internationally Transferred Mitigation OQutcomes) nos termos do Artigo 6.3 gue sejam consistentes com as orientacdes 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 emissdes e NDC atualizados.

Suas transacdes ocorrerao com objetivo de |) alcance das NDCs, II) “outros propositos de mitigacao internacional” ou Ill) “outros propositos” (UNFCCC, 2021b). Entende-se

gue se inclui em outros propositos de mitigacao internacional o CORSIA (Carbon Offsetting and Reduction Scheme for International Aviation)' e, em outros propositos,

0s mercados voluntarios e mercados regulados domesticos. Destaca-se gue nao ha determinacao de que o pais transferidor deve ter alcancado sua NDC transacionando

apenas o excedente da meta. Assim, a partir das atualizacdes, a Figura 1 apresenta o possivel processo deste mecanismo.

Figura 1 - Possivel processo de transacao de ITMOs

ACORDO

OPERACAO

» Paises transferidores e comprado-
res estabelecem acordo de forma
independente, mas, cada parte deve
assegurar sua autorizacado e que as
transacdes sao voluntarias.

» Esse acordo define: a quantidade
inicial a ser transacionada (em

tCO,e), os tipos de atividades de
mitigacao que originaram os [ TMOs,
a cobertura temporal dos ITMOS

e os protocolos de integridade
ambiental, transparéncia e
monitoramento.

» Governo do pais transferidor, de
forma independente, desenha as
politicas publicas e os incentivos
para projetos publicos e privados
gue geram reducdes de emissdes e
0s critérios de reparticao de bene-
ficios financeiros gerados pela tran-
sacao de ITMO.

» Paises transferidor e compra-
dor monitoram, reportam e verifi-
cam emissdes transacionadas de
acordo com clausulas do contrato
estabelecido.

>

COMERCIALIZACAO
E AJUSTES
CORRESPONDENTES

* Registro das transacdes consi-
derando as regras de integridade
ambiental, transparéncia e acompa-
nhamento do Artigo 6.2, de acordo
com guia de registro ainda pendente.

* O relato dos ajustes corresponden-
tes tanto do pais transferidor como

do comprador acontecera por meio
dos Relatdrios de Atualizacao Bienais
gue compdem a documentacao de
transparéncia das partes do Acordo
de Paris junto a UNFCCC.

Fonte: Elaboracdo prépria com base em: Seroa da Motta (2021); UNFCCC (2021b).

1. CORSIA ¢ um esquema global de compensacao de emissdes de CO,, pelo qual as companhias aéreas e outros operadores de aeronaves compensarao qualguer aumento nas emissées acima dos niveis de 2020. Isso significa que as emissdes liqui- 8

das de CO, da aviagao serao estabilizadas, enquanto outras medidas de reduc¢do de emissdes sao adotadas, como substituicdo de combustivel e mudanca nas operagdes e op¢des de infraestrutura (AVIATION BENEFITS BEYOND BORDERS, 2022).
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A OPERAGAO DO MECANISMO
DO ARTIGO 6.4

Foi decidido gue o mecanismo do Artigo 6.4 sera ope-
rado no &mbito da UNFCCC pelo Orgdo 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 0 mecanismo do Artigo 6.2, as transacdes
sob este mecanismo ocorreraoc com objetivo de 1)
alcance das NDCs, II) “outros propositos de mitiga-
cao internacional” ou Ill) “outros propositos”.

Ainda nao foram definidos os tipos de proje-
tos do 6.4 e quais metodologias do Mecanismo de
Desenvolvimento Limpo (MDL) poderao ser utili-
zadas também no mecanismo do artigo 6.4. Dessa
forma, pode-se dizer que a guestao levantada na edi-
cao anterior deste estudo relacionada a uma possivel
restricao dos projetos relacionados ao setor de ener-
gia neste mecanismo ainda nao foi esclarecida?.

As metodologias e a definicao da linha de base dos
projetos deste mecanismo deverao levar em con-
sideracdao uma analise estratégica de mercado das
melhores tecnologias, mas critérios menos rigoro-
sos baseados em emissoes histdoricas poderao ser
utilizados se aplicados com desconto. A adiciona-
lidade dos projetos devera considerar projetos de
mitigacdao cujo escopo nao contenha atividades ja
exigidas por lei. As metodologias do mecanismo

podem ser desenvolvidas por entidades publicas
ou privadas participantes do mecanismo, pelo pais
hospedeiro, por partes interessadas ou pelo Org&o
Supervisor. Apos seu desenvolvimento, as metodo-
logias devem ser aprovadas pelo Orgdo Supervisor
cumprindo seus requisitos e os requisitos do artigo
6.4. (UNFCCC, 20210).

Ha especialistas que entendem que € improvavel que
um pais hospedeiro autorize especificamente projeto
a projeto. Assim, cada pais hospedeiro deve estabele-
cer guais tipos de projetos, por meio de quadro legis-
lativo domeéstico, serao aprovados dentro do meca-
nismo (ZAMAN; QUEK, 2021). No entanto, ha outros
especialistas que enxergam muita semelhanca na
governanca praticada para o MDL guando a aprova-
Cao era projeto a projeto.

Além disso, foi decido que havera incidéncia de duas
taxas sobre os créditos transacionados do meca-
nismo do Artigo 6.4: uma taxa em que 5% dos 6.4ER
serao destinados para o Fundo de Adaptacao e
outra de 2% adicionais para fins de mitigacao geral
nas emissdes globais (OMGE) (UNFCCC, 2021c). O
OMGE € uma tentativa de garantir que as atividades
do mecanismo alcancem uma mitigacao liquida geral
nas emissdes globais e nao permitam simplesmente
O vazamento de emissdes. Ambas medidas ndo sao
obrigatorias nas transacdes de ITMOs, mas sao enco-
rajadas (ZAMAN; QUEK, 2021)3.

2. Embora projetos do setor de energia ndo sejam mais aceitos pelo VCS e Gold Standard, que s&do os maiores programas de registro (standard) do mer-
cado voluntario, ha expectativa de que sejam aceitos no mecanismo do Artigo 6.4. pelo potencial de mitigacao no setor de energia mapeado para o Bra-
sil conter inovacao tecnoldgica a ser explorada. Essa premissa esta alinhada as discussdes correntes em relacao aos tipos de projeto aceitos no ambito
da UNFCCC (SEROA DA MOTTA, 2021b). Alguns Standards emergentes, como o GCC e Biocarbon Registry, ainda aceitam projetos de energia renovavel.
3. O Anexo A apresenta um resumo das principais diferencas entre esses mecanismos.

Figura 2 - Possivel processo de geracao e venda de 6.4ER

PARA O GOVERNO DO PAiS HOSPEDEIRO

PREPARACAO PARA
OPERACIONALIZACAO

PARA ENTIDADE PUBLICA OU PRIVADA
DO PAiIS HOSPEDEIRO
DESENVOLVEDORA DE PROJETOS:

AUTORIZACAO E
DESENVOLVIMENTO DO PROJETO

* Indicacao da Autoridade Nacional

Designada (AND);

« Fornecimento ao Orgdo de Supervisdo da
autorizacao da atividade e de entidades publicas
ou privadas para atuarem no mecanismo como
participantes.

» Pedido de autorizacdo ao pais hospedeiro
para participar do mecanismo.

* Financiamento e desenvolvimento do
projeto de acordo com as regras, modalidades
e procedimentos estabelecidos pelo pais
hospedeiro em concordancia com o que for
estabelecido pelo Orgdo Supervisor.

* Garantia de forma continua de que esta mantendo
uma NDC e que sua participacdao no mecanismo
contribui para a implementacao de sua NDC.

» Aprovacao e controle dos projetos.

COMERCIALIZACAO E AJUSTES

» Auditor independente e credenciado deve
avaliar a atividade em relacao aos requisitos
estabelecidos no artigo 6.4 e adotados Orgao
Supervisor como validacao e, regularmente, para
monitoramento.

« Organismo designado pelo Orgdo Supervisor
registra e verifica o projeto e emite certificados
de 6.4ER.

CORRESPONDENTES

* Entidade financiadora e desenvolvedora do projeto vende os 6.4E

R para um outro pais ou entidade publica ou

privada de outro pais e encaminha para a AND do pais hospedeiro registrar a venda junto ao Orgdo Supervisor.

* Incidéncia das taxas de transacao (5% para o Fundo de Adaptacao e 2% para OMGE).

* O pais hospedeiro, assim como o pais comprador, relatam os ajustes correspondentes por meio dos Relatorios

de Atualizacao Bienais.

Fonte: Elaboracao propria com base em: Seroa da Motta (2021); UNFCCC (2021¢c).
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CREDITOS DO MDL

Foi definido que créditos originados de projetos de
MDL, originados da vigéncia do Protocolo de Quioto,
podem ser carregados para o Acordo de Paris dentro
dos seguintes requisitos: CERs de projetos registrados
em, ou a partir de 2013, e identificadas como reducoes
de emissdes pré-2021, poderao ser utilizados apenas
para cumprimento de NDCs até o ano de 2030 sem
sofrer ajustes correspondentes. E, no caso de projetos
gue ainda nao emitiram CER, admite-se a continuidade
de projetos cujo pedido de transicao para o meca-
nismo do artigo 6.4 seja feito até 2023 e aprovado até
2025, desde que sejam consistentes com os critérios
do novo mecanismo (UNFCCC, 2021c). Conforme reco-
mendacao da versao deste estudo de 2021, neste ponto

sobre a aceitacao de créditos de projetos de MDL, o
Brasil tinha se posicionado a favor ja que possui projetos
MDL em andamento. Historicamente, por meio do MDL,
o Brasil viabilizou US$ 32 bilhdes em investimentos com
cerca de 340 projetos (IPEA, 2018). Assim, a aceitacao
de créditos de MDL no mecanismo do Artigo 6.4 pode
ser bastante positiva para proponentes de projeto no
pais. De acordo com a extracao de dados do registro de
projetos do MDL realizada em abril de 2022, ha 46 pro-
jetos de MDL registrados no Brasil a partir de 2013 que
teriam o potencial de apoiar o cumprimento das NDC
do Brasil e de outros paises (UNFCCC, 2022a). A dis-
tribuicdo dos projetos por escopo, escala® e tipo®se da
conforme ilustrado no grafico 1a seguiir.

Grafico 1 - Numero de projetos registrados no MDL apds 2013, por escopo, escala e tipo

p 11
11
11
32
35

® Energia
® Residuos

@® [ndustria
Pecuaria

Pecuéria / Energia

@ lLorgaescala

@® Peguena escala

44

Projeto agrupado

® Projeto individual

Fonte: Elaboracdo propria.

4. Projetos de larga escala s&o projetos com poténcia instalada superior a 1I5MW, projetos de eficiéncia energética com reducao do consumo de até
60 GWh/ano, projetos que gerem mais do que 60 ktCO2e/ano, ou projetos florestais com geracdo de mais de 8ktCO,e por periodo monitorado.

5. Projetos agrupados sao projetos que compartilhnam de caracteristicas semelhantes, como o0 mesmo proponente e mesma tecnologia implemen-

tada, e que por isso sao registrados de forma conjunta. Sendo assim, projetos agrupados sao compostos por instancias, que correspondem a cada

um dos projetos individuais que compde o projeto agrupado. Os dois projetos agrupados mencionados sao compostos por 8 e 9 instancias.

A partir dos dados extraidos da base do MDL, conside-
rando os creditos nao emitidos dos 46 projetos men-
cionados e identificados como reducdes de emissao
pre-2021, existe um potencial de geracao de aproxima-
damente 40,75 milhdes de creditos que poderiam ser
utilizados para o cumprimento das NDC até o ano de
2030. Considerando o periodo crediticio gue resta aos
46 projetos registrados a partir de 2021, adiciona-se a
esse potencial 42,74 milhdes de créditos, totalizando
83,50 milhdes de creditos que poderiam ser utiliza-
dos para o cumprimento das NDC até o ano de 2030.
Entretanto, € importante considerar que os créeditos
gerados pelo MDL, antes ou depois de 2013, também
podem ser comercializados Nno mercado voluntario.

AJUSTES CORRESPONDENTES

Outro ponto definido na COP 26 foi a aceitacdo dos
ajustes correspondentes para evitar a possibilidade de
uma dupla contagem das reducdes de emissao. Sem
ajustes correspondentes, ha o risco de dois paises dedu-
Zirem 0s mesmos creditos de carbono de suas NDCs,
iIndo Nno caminho contrario de uma reducao global de
emissdes GEE. Nesse sentido, foi decidido que, guando
um pais vende uma quantidade de ITMOs ou 6.4ER,
ele deve diminuir a quantidade vendida das reducdes
de emissdes contabilizadas em sua NDC. Da mesma
forma, o pais comprador deve incluir a quantidade
comprada nas reducdes de emissdes contabilizadas
em sua NDC considerando taxas existentes em cada
mecanismo (UNFCCC, 2021b). Assim, o valor transacio-
nado nao é contado duas vezes pelo pais comprador
tampouco pelo pais transferidor/hospedeiro. O relato
dos ajustes correspondentes a nivel nacional aconte-
cera por meio dos Relatorios de Atualizacao Bienais (a

partir de 2024). Os ajustes correspondentes nao se apli-
cam a CERs transferidos do MDL e se o pais hospedeiro
de projeto do Artigo 6.4 nao emitir a carta de autoriza-
Ca0 para uso para cumprimento da NDC ou para outros
propositos de mitigacao internacional (UNFCCC, 2021b,
2021c).

Dessa forma, definiu-se que os ajustes corresponden-
tes se aplicam a todas as unidades transferidas tanto do
mecanismo do Artigo 6.2 quanto do 6.4, tanto para seto-
res e gases, politicas e medidas dentro ou fora da NDC
(UNFCCC, 2021b, 2021c). Sendo, no entanto, opcionais
para transacdes no mercado voluntario. Ou seja, consi-
dera-se que o ajuste correspondente ndo é apenas uma
ferramenta que pode ser aplicada para transferéncias
entre dois paises, mas a Autoridade Nacional de um
pais hospedeiro, visando o cumprimento de sua NDC,
também pode optar por aplicar um ajuste contabil em
projetos de mitigacao realizados por entidades priva-
das - incluindo projetos do mercado voluntario de car-
bono (GOLD STANDARD, 2021, UNFCCC, 2021c, 20210).
Este € um fato importante, dado o crescente reconhe-
cimento de que um ajuste correspondente pode forne-
cer uma seguranc¢a maior para os compradores de que
nao havera dupla contagem em relacao aos seus cré-
ditos e de que seu pedido de compensacao nao sera
prejudicado por outras transacdes dentro do pais hos-
pedeiro. E esperada uma valorizacdo na comercializa-
cdo dos créditos de carbono que estejam inseridos no
mecanismo de ajuste correspondente. Como também
era esperado, a decisao do Artigo 6 reconheceu que nem
todos os creditos de carbono serdao ajustados de forma
correspondente e que continuarao a existir créditos de
carbono gue ndo representarao uma mitigacao que con-
tribui para a NDC local (GOLD STANDARD, 2021).
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O Quadro 1 a seguir ilustra os momentos de aplicacao dos ajustes correspondentes.

Quadro 1 - Momento de aplicacao dos ajustes correspondentes

Abrangéncia da NDC
Coberta pelas NDC

Transacdes pelo artigo 6

Nao cobertas pela NDC
Coberta pelas NDC
Nao cobertas pela NDC

Transacdes voluntarias

UTILIZACAO DE CREDITOS
DE EMISSOES EVITADAS

Nem todos os pontos pendentes do Artigo 6 foram
resolvidos. Apesar de haver reconhecimento da
importancia das florestas no alcance dos objetivos
do Acordo de Paris e da estrutura de projetos flo-
restais que incluam emissdes evitadas ser reconhe-
cida no Artigo 5 do Acordo de Paris (ZWICK, 2015),
ainda nao houve consenso sobre a utilizacdo de cré-
ditos de Reducao de Emissdes por Desmatamento
e Degradacao (REDD) na contabilizacdo dos cré-
ditos comercializados pelos mecanismos do Artigo
6. Esperava-se que sua inclusao fosse discutida no
encontro técnico do SBSTA (do inglés, Subsidiary
Bodly for Scientific and Technological Advice) de junho
de 2022, mas este ponto ainda se encontra pendente.
Além disso, considera-se que a inclusao desses credi-
tos no mecanismo do artigo 6.4 também depende de
aprovacao de metodologias especificas.

Ajuste correspondente
Requisitado pela UNFCCC
Requisitado pela UNFCCC

Requisitado ja que ha cobertura pela NDC

Nao obrigatorio

Fonte: Elaboracdo propria com base em UNFCCC (2021c; 2021b).

AVANCOS PRATICOS NA
IMPLEMENTACAO DO
MECANISMO DO ARTIGO 6.2

Alguns paises ja comecaram a estabelecer parcerias
nos moldes do Artigo 6.2 por meio de acordos ou
programas bilaterais antes mesmo da COP 26. Entre
0OS paises compradores, destacam-se Suica e Suécia.

A Suica assinou contratos com Peru, Gana, Senegal,
Geodrgia, Vanuatu e Dominica para fornecer estrutu-
ras para que esses paises produzam creditos de redu-
cao de carbono verificaveis que serdao usados como
parte do cumprimento de sua NDC. Alguns dos acor-
dos foram assinados antes e outros durante a COP
26. Destaca-se que, por lei, a Suica determinou que
/5% da reducao nas emissdes de GEE para sua NDC
deve ser alcancada por meio de medidas implemen-
tadas no pais, limitando-se a usar ITMOs em Nnao mMmais
que 25% das reducdes de emissdes. Aléem disso, com-
prometeu-se a usar os ITMOs comprados para com-

6. E uma organizac&o intergovernamental de desenvolvimento internacional baseada em tratados com sede em Seul, Coréia do Sul. A organizacdo visa
promover o crescimento verde, que se caracteriza pelo equilibrio entre crescimento econdmico e sustentabilidade ambiental.

pensar as emissdes de bens importados, que o0s pai-
ses normalmente ndo consideram parte de sua NDC.
Assim, a Suica € o primeiro pais a seguir esse modelo
e realmente assinar acordos, mas Japao e Suécia
anunciaram intencdes de estabelecer programas em
linhas semelhantes (ADLER, 202D.

No final de 2019, a Agéncia Sueca de Energia (SEA)
publicou um convite global a apresentacao de propostas
sobre colaboracdes climaticas internacionais no ambito
do Artigo 6. Foram recebidas mais de 60 propostas de
projetos e atividades sugeridos, dos quais seis propos-
tas de paises distintos foram selecionadas para poste-
rior desenvolvimento. Essas propostas selecionadas ser-
vem de base para futuras decisdes sobre financiamento
e implementacao contribuindo para o desenvolvimento
de estruturas metodologicas para o ITMO. Sao elas:

 Producao de biogas na Argentina
 Producao de biogas na Republica Dominicana
 Coleta de gas de aterro na Coldmbia
 Fogdes domeésticos eficientes na Etiopia

* Painéis solares fotovoltaicos em centros de salde
em Gana

» Producé&o de hidrogénio verde na Africa do Sul

A Suécia fez ainda uma parceria com o Gold Standard
para aplicar as regras e usar a estrutura e infraestrutura
do programa de registro (standard) nas atividades do
pais quanto aos mecanismos do Artigo 6 (HATHERICK,
2021). Espera-se gque isso reduza os custos de tran-
sacao, aumente a certeza sobre fornecimento para o
governo, reduza o risco para desenvolvedores de pro-
jetos e forneca garantia a todas as partes interessadas

gue requisitos rigorosos estao em vigor para garantir
a integridade e qualidade. Acredita-se gue, além do
Impacto climatico, fazer uso dos principios do Gold
Standard permitira a entrega de contribuicdes quantifi-
cadas e verificadas dos Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel (ODS) relacionados (GOLD STANDARD;
SWEDISH ENERGY AGENCY, 2021). A fim de promo-
ver dialogos em andamento com os respectivos pai-
ses transferidores sobre como as colaboracdes bila-
terais devem ser projetadas, a SEA associou-se a um
programa do Global Green Growth Institute (GGGI)®
para receber apoio na busca de novas colaboracdes
internacionais e na continuidade do desenvolvimento
das seis propostas selecionadas (PERSSON, 2021).

Entre as experiéncias com o Artigo 6, esta a parceria
entre Chile e Canada com a simulacao de um piloto do
Artigo 6, que comecou em 2018 como um processo de
aprendizagem bilateral. [dentificou-se, por meio dessa
parceria, que as acdes domesticas para mitigacao
devem estar no centro das estratégias para alcancar
a NDC, apesar de os ITMOs poderem complementar a
transformacao nacional, estratégias de descarboniza-
cao e fazerem importantes contribuicdes para os ODS.
Isso posto, acredita-se que as atividades de mitiga-
Cao que sao mais apropriados para ITMOs sdo, geral-
mente, agquelas medidas mais dificeis de implementar
pelo pais transferidor devido a problemas financeiros
e barreiras técnicas. Este piloto ajudou o Chile a revisar
sua NDC, com novas estrategias para capturar melhor
oS beneficios potenciais na utilizacdo dos mecanismos
do Artigo 6, e na elaboracdo de um documento interno
enguadrando as diretrizes nacionais sobre a participa-
cao do Chile nos mecanismos. Quanto ao Canada, o
potencial dos ITMOs em alcancar sua NDC ainda esta
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sendo explorado e o pais esta trabalhando no desen-
volvimento de um framework para orientar as trans-
feréncias de ITMOs e promover engajamento interna-
cional sobre o mecanismo do Artigo 6 e sua potencial
operacao (THE PACIFIC ALLIANCE, 2021).

A transparéncia sera fundamental para garantir a
integridade ambiental dos ITMOs especialmente
porque as abordagens cooperativas sob o Artigo
6.2 ndo estao sujeitas a supervisao internacional por
um orgao regulador. A transparéncia na coopera-
cao baseada no mercado refere-se a: disponibilidade
de informacdes sobre as atividades de mitigacao
gerando ITMOs completas, comparaveis e robustas,
mostrando a integridade ambiental da atividade e
sua promocao do desenvolvimento sustentavel: ras-
treamento e reporte de autorizacdes e transferéncias
de ITMOs, considerando seus diferentes propositos
de uso; disponibilidade de informacdes sobre conta-
bilizacdo de autorizacdes e transferéncias gue mos-
tram como a dupla contagem foi evitada (KESSLER
et al., 2021).

A Suica apenas fara parcerias gque tenham tipos de
projetos que envolvam protecao climatica e que nao
teriam ocorrido no pais transferidor sem esses inves-
timentos (ADLER, 2021). No entanto, a Nova Iniciativa
Climatica’ alerta que os acordos bilaterais da Suica
sob o Artigo 6 se concentram em tipos de proje-
tos de geracao mais faceis de serem implementados
por paises transferidores e que, devido as parcerias,
esses paises estariam impossibilitados de usar essas
reducdes de emissdes, dificultando o atingimento de

7. Iniciativa de origem alema que apoia o desenvolvimento sustentavel por meio de pesquisa, elaboracao de politicas e compartilhamento de conhecimento.
8. Atualmente, os membros incluem mais de 450 empresas financeiras em 45 paises, responsaveis por ativos de mais de US$ 130 trilhdes. E focada em am-
pliar, aprofundar e aumentar as ambicdes do net zero em todo o sistema financeiro e demonstrar os compromissos coletivos das firmas em apoiar empre-

suas proprias NDCs (JARDINE, 2021). Dessa forma, o
resultado global de reducdo de emissdes seria pre-
judicado como um todo. Essa critica vai ao encontro
dos aprendizados da parceria entre Chile e Canada.

Considera-se que é arriscado para um pais transferi-
dor que ainda nao atingiu a sua NDC ou alcan¢ou a
neutralidade se comprometer em vender resultados
de mitigacao. Na COP 26, apenas 3 paises foram con-
siderados carbono neutro, equilibrando as quantida-
des de carbono gue absorvem e lancam na atmosfera,
sendo gue tais paises chegam a ser carbono negati-
VOS, absorvendo mais carbono do que emitindo. Para
esses paises, as reducdes de emissdes de Nnovos pro-
jetos gerariam um excedente que poderia ser comer-
cializado sem prejuizos ao pais. Sao eles: Butao, pais
asiatico com 72% de seu territorio coberto por flo-
restas que absorvem cerca de 9 milhdes de tonela-
das do carbono ao ano, enquanto as emissdes do
pais somam pouco menos de 4 milhdes de tonela-
das; Suriname, localizado na Ameérica Sul, € o pais
com maior percentual de florestas do mundo, 97% da
cobertura do pais é de florestas tropicais, que absor-
vem todos os gases de efeito estufa e geram creédi-
tos de carbono; e Panama, pais da América Central,
O ultimo a entrar no clube dos paises carbono neu-
tro, que embora ndo tenha a mesma porcentagem de
florestas dos outros paises, sua cobertura florestal &
capaz de absorver mais carbono do que &€ emitido
em todas as suas operacdes (ECORESPONSE, 2022).

sas e paises para atingir as metas do Acordo de Paris. No Brasil, ha 28 empresas de servicos financeiros membros do GFANZ, das quais 5 sao brasileiras e
contam com aproximadamente US$ 300 bilhdes de ativos sob gestao, representando por volta de 30% da industria de fundos brasileira.

COMPROMISSOS ESTABELECIDOS
DURANTE E DEPOIS DA COP 26

Para além das discussdes sobre o Artigo 6, diversas
outras questdes foram debatidas durante a COP 26 e
compromissos foram estabelecidos. E, embora hou-
vesse relativamente pouco compromisso de finan-
ciamento nos textos de decisao, a Leaders’ Summit
gue ocorreu durante os dois primeiros dias da COP
26 incluiu uma série de promessas de financiamento,
enqgquanto viu o lancamento de uma série de iniciati-
vas bilaterais e multilaterais (IETA, 2021):

e Glasgow Climate Pact: apresenta decisdes que
levam as Partes a apresentar NDCs ainda mais
aprimoradas em 2022, com metas para 2030 ali-
Nnhadas com as metas de temperatura do Acordo
de Paris. Este pacto também pede aos gover-
NOS que acelerem a transicao energetica, inclu-
sive com a eliminacao progressiva da energia a
carvao e eliminacao progressiva de subsidios aos
combustiveis fosseis.

 Os paises foram encorajados a usarem marcos
temporais comuns para 0S Seus COmMmpromissos
atualizando suas NDCs a cada cinco anos e cada
conjunto de NDCs atualizadas deve abranger um
periodo de 10 anos.

» {ndia estabeleceu a meta de emissdes liquidas
zero para 2070. Além disso, a India prometeu
aumentar o uso de fontes de energia renova-
vel, diminuir a intensidade de carbono e reduzir
as emissdes do pais em 1 bilhdo tCO_e ate 2030
(VAIDYANATHAN, 2021).

Participacao da Glasgow Financial Alliance for Net
Zero (GFANZ), criada em abril de 2021, que redne
iniciativas de financiamento net zero em uma coa-
lizao setorial, fornece um forum para as institui-
coes financeiras acelerarem a transicao para uma
economia global net zero e da apoio para empre-
sas se tornarem net zero® (GFANZ, 2021).

Glasgow Leaders’ Declaration on Forests and
Land Use: compromisso de trabalhar coletiva-
mente para deter e reverter a perda de florestas e
a degradacao da terra até 2030, proporcionando
desenvolvimento sustentavel e promovendo a
transformacao rural inclusiva, iniciativa a qual o
Brasil aderiu (United Nations Climate Change; UK
GOVERNMENT, 2021).

Global Methane Pledge: Estados Unidos e a Uniao
Europeia convidam os paises tomar acdes volun-
tarias para contribuir com um esforco coletivo
para reduzir as emissdes globais de metano em
pelo menos 30% dos niveis de 2020 atée 2030, o
gue poderia eliminar o aguecimento de mais de
0,2°C até 2050.

Melhoria metodoldgica: As partes se comprome-
tem a usar as metodologias de inventario de boas
praticas do IPCC (do inglés, Intergovernmental
Panel on Climate Change) de maior rigor tecnico,
bem como trabalhar para melhorar a precisao,
transparéncia, consisténcia, comparabilidade e
integridade dos relatorios nacionais de inventa-
rio de GEE sob a UNFCCC e o Acordo de Paris,
e fornecer maior transparéncia em setores-chave
(EUROPEAN COMMISSION; UNITED STATES OF
AMERICA, 2021).
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Em Madri, todos os governos prometeram solene-
mente ir a COP 26 levando compromissos mais ambi-
ciosos para fechar o enorme gap, ja evidente em
2015, entre a meta global de reduzir o aguecimento
do planeta para 1,5°C até 2100 e a soma das NDCs
dos paises signatarios do Acordo de Paris que pro-
porcionaria um aumento maior da temperatura. No
entanto, as NDCs apresentadas em Glasgow reduzi-
ram esse gap apenas entre 15 e 17/%. As maiores con-
tribuicdes absolutas para esse estreitamento vém
da China, Unido Europeia e Estados Unidos, embora
outros paises com niveis de emissdes mais baixos
tambeém tenham melhorado suas NDCs. Ao contrario
da exigéncia do Acordo de Paris de gque cada atua-
lizacdo de NDC & uma progressao além da anterior,
Varios governos apenas reenviaram a mesma meta
de 2015 (Australia, Indonésia, Russia, Cingapura,
Suica, Tailandia e Vietna) ou enviaram metas menos
ambiciosas (Brasil e México). Alguns paises nao fize-
ram novas submissdes (Turquia e Cazaquistao), e
o Ira ainda nao ratificou o Acordo de Paris. Mesmo
com todas as novas promessas de Glasgow, consi-
derando apenas os compromissos estabelecidos até
2030 pelas NDCs, o aumento de temperatura em
2100 ainda pode variar entre 1,9 a 3,0°C. (CLIMATE
ACTION TRACKER; CLIMATE ANALYTICS; NEW
CLIMATE, 2021).

No que se refere a financiamento climatico, as nego-
ciacdes da COP26 levaram as nacdes desenvolvi-
das a pelo menos dobrarem sua provisao coletiva de
financiamento de adaptacao dos niveis de 2019 até
2025, a fim de alcancar o equilibrio entre adaptacao
e mitigacao. Na COP 26, as Partes apresentaram as

novas promessas de financiamento feitas ao Fundo
de Adaptacao (totalizando mais de US$ 350 milhdes)
e ao Fundo dos Paises Menos Desenvolvidos (totali-
zando mais de US$ 600 milhdes) que se traduzirdo
em ajudar as populacdes vulneraveis a reforcar a resi-
liéncia ao agravamento dos impactos das mudancas
climaticas®. Até 2025, uma nova meta quantificada
coletiva sobre financiamento climatico sera defi-
nida, a partir de um piso de US$ 100 bilhdes por ano
e levando em consideracao as necessidades e prio-
ridades dos paises em desenvolvimento (UNFCCC,
2021a). Além disso, foi realizada uma iniciativa de
financiamento climatico de US$ 8,5 bilhdes de um
grupo de paises doadores trabalhando em conjunto
com a Africa do Sul para uma transicao acelerada e
justa do carvao (MASON; SHALAL; RUMNEY, 2021).

Os compromissos net zero realizados por paises
cobrem cercade 90% das emissdoes globais. Embora
essas metas sejam um sinal importante e algumas
tenham acelerado a acao climatica dos governos,
a qualidade da maioria permanece questionavel.
Especialistas avaliaram que, se todos os compromis-
SOS ou metas net zero anunciados forem implemen-
tados, havera reducao da estimativa de aumento da
temperatura do planeta para 1,8°C até 2100, com
pico de aguecimento de 1,9°C. Entretanto, apenas
40 paises, representando 6% das emissdes globais,
Sao0 cobertos por metas mais detalhadas e plausi-
veis de acordo com o rigor técnico destes especia-
listas. O Brasil encontra-se entre os paises gque nao
apresentam metas net zero adequadas. (CLIMATE
ACTION TRACKER; CLIMATE ANALYTICS; NEW
CLIMATE, 2027).

9. No Anexo B, ha uma lista de compromissos de financiamento estabelecidos por paises na COP 26 que podem influenciar direta ou indiretamente o

mercado de carbono do Brasil.

REFLEXOS NO MERCADO
VOLUNTARIO E SETOR PRIVADO

O resultado das negociacdoes da COP 26 também
refletiu no mercado voluntario de carbono, com o
anuncio das primeiras cartas de autorizacao - com-
promisso de aplicar o ajuste correspondente - con-
cedidas a projetos que irao gerar créditos para o
mercado voluntario, bem como indicacao de varias
grandes empresas, que procurariam obter créditos
ajustados de forma correspondente.

O Gold Standard em breve introduzira um novo pro-
cesso gue permitira que os creditos autorizados nos
termos do Artigo 6 sejam emitidos e transacionados
por meio de seu registro, com disposicdes para mar-
car os creditos autorizados, acompanhar a aplicacao
dos ajustes correspondentes e evitar dupla contagem
(GOLD STANDARD, 2021). O mercado voluntario ori-
ginalmente ndo considera as ferramentas de contabi-
lidade do Artigo 6, mas elas estao disponiveis para os
paises hospedeiros. O mercado voluntario nao deve
Impactar nos esforcos de mitigacao dos paises hospe-
deiros (VERRA, 2027).

Diversas empresas e instituicdes financeiras se posi-
cionaram assumindo compromissos contra as mudan-
cas do clima:

e Com o seu Plano de Acao para Mudancas
Climaticas 2021-25 (CCAP), o Grupo Banco
Mundial (GBM) apresentou o compromisso de
mobilizar mais capital privado para a acao cli-
matica e priorizar esforcos de adaptacao, reco-
nhecendo que paises em desenvolvimento estao

sofrendo com os efeitos das mudancas do clima
(WORLD BANK, 2021).

A Net-Zero Banking Alliance, com 95 bancos
membros de 39 paises e que representam coleti-
vamente US$ 66 trilhdes em ativos - mais de 43%
dos ativos bancarios em todo o mundo, estabe-
leceu um compromisso com o gqual concordam
em atingir emissdes liguidas zero ate 2050; no
alinhamento com o limite de temperatura de 1,5°
C do Acordo de Paris; e por meio de um modelo
cientifico que visa nao ultrapassar esse limite de
temperatura (UNEPFI, 20271).

A campanha Race to zero mobiliza uma coalizao
das principais iniciativas net zero, representando
1.049 cidades, 67 regides, 5.235 empresas, 441
dos maiores investidores e 1.039 instituicdes de
ensino superior, gue se juntam a 120 paises em
uma alianca para alcancar o net zero atée 2050.
Coletivamente, esses atores agora cobrem quase
25% das emissdes globais de CO, e mais de 50%
do PIB mundial (UNFCCC, 2022b). No que se
refere a desmatamento e florestas, mais de 30
instituicdes financeiras, gue administram mais de
US$ 8,7 trilndes em ativos e pertencem a campa-
Nnha, se comprometeram a usar os melhores esfor-
COS para eliminar os riscos de desmatamento
causados por commodities em seus investimen-
tos e carteiras de empréstimos atée 2025. Quanto
ao setor energético, empresas do setor envolvi-
das na campanha se comprometeram a atingir
750 gigawatts de capacidade instalada de ener-
gia renovavel até 2030 e 61 investidores (respon-
saveis por US$ 10 trilhdes em ativos) se compro-
meteram a eliminar gradualmente grande parte
dos ativos de carvao térmico até 2030 para pai-
ses industrializados e globalmente até 2040.
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« Dez empresas globais com receita anual combi-
nada de US$ 500 bilhdées publicaram uma decla-
racao de proposito, prometendo estabelecer um
roteiro compartilhado para acdes aprimoradas
da cadeia de suprimentos consistente com um
caminho de 1,5°C até a COP 27.

« Um total de US$ 19,2 bilhdes foi prometido para
interrupcao do desmatamento e restauro flores-
tal - US$ 7,2 bilhdes desse financiamento vieram
de investimentos privados

e Também sobre os compromissos net zero, O
Pacto Global da ONU e a Science Based Target
Initiative (SBTI) anunciaram que 1.045 empre-
sas, gue representam mais de US$ 23 trilhdes em
capitalizacdo de mercado (maior que o PIB dos
EUA), aderiram a campanha Business Ambition
1,5°C. Metade dessas empresas se comprometeu
a atingir o net zero usando a estrutura da SBTI
até 2050.°

* A iniciativa Net Zero Asset Managers anunciou
92 novos signatarios para um total de 220 investi-
dores que administram US$ 57 trilhdes em ativos.

* Mais de 35 empresas automobilisticas assinaram
uma declaracao legalmente ndo vinculante para
acelerar a transicao para carros e vans 100% ele-
tricos com emissao zero.

* Alem disso, houve o lancamento da First Movers
Coalition, uma parceria publico-privada de mais
de 30 empresas com valor de mercado de mais
de US$ 8 trilhdes, com o objetivo de tornar as
tecnologias emergentes de energia limpa acessi-
veis e escalaveis. (WRI, 2021).

CONTEXTO NACIONAL

O avanco da regulamentacao do artigo 6 na COP 26
fol positivo para o Brasil uma vez gue se destacou na
edicdo anterior deste estudo o grande potencial do
Brasil nos mecanismos de tal artigo, principalmente
Nno que se refere ao setor de energia e a Solucdes
Baseadas naNatureza (SBN) com projetos dos setores
de florestas e agropecuario. Destaca-se que a edicao
anterior trouxe como recomendacdes para o governo
brasileiro na COP 26 a defesa da aceitacao de créedi-
tos do MDL, colaboracao para um consenso gquanto
necessidade dos ajustes correspondentes e apoio a
equivaléncia das taxas nos mecanismos do artigo 6.
Ademais, o aumento de preco resultante da adocao
das taxas nas transacdes do mecanismo € vantajoso
para os paises como o Brasil gue tém menores cus-
tos para cumprir e exceder as metas de suas NDCs.
E, especificamente, a aceitacao de créditos do MDL
NoO Mmecanismo do 6.4 & também algo benéfico para
O Brasil ja que créditos de diversos projetos existente
NO pais poderao ser transacionados neste mecanismo
(ICC; WAYCARBON, 202D).

E importante destacar que ha participacao brasileira
em compromissos estabelecidos na agenda clima-
tica recentemente. Além de diversas empresas mul-
tinacionais que tém atuacao no Brasil, 25 empresas
brasileiras aderiram a campanha Business Ambition
1,5°C (SCIENCE BASED TARGETS, 2021). Mais de 100
empresas, 12 cidades, 4 estados ja assinaram o com-
promisso com a Race to Zero no Brasil. Acredita-se
gue, se o0 pais somar os esforcos daqueles gque se
comprometeram com a Race to Zero, ISsO repre-

10. Varias empresas aderentes a campanha do Business Ambition 1,5°C também fazem parte do Race to Zero, que agrega empresas com diversos com-

pPromissos para atingimento do net zero em 2050.

11. A medida de 1MtCO.e e equivalente a um milhao de toneladas de CO, equivalente.

senta cerca de 50% de todas as emissdes no Brasil
e 50% da economia (ICLEI, 2021). Além disso, consi-
dera-se que pelo menos nove bancos com atuacao
no Brasil ja aderiram a inciativa Net Zero Banking
Alliance, comprometendo-se a neutralizar emissdes
até 2050 (FEBRABAN, 2021) o que pode auxiliar a
alavancar a estratégia climatica de empresas brasi-
leiras em suas carteiras.

Ademais, 0 governo brasileiro trabalhou para o avanco
da agenda climatica com a apresentacao da nova
NDC e com o Decreto n° 11.075 que serao apresenta-
dos a seguir.

A NOVA NDC BRASILEIRA

Emsua NDC, atualizadaem marcode 2022, 0 governo
brasileiro confirmou seu compromisso de reduzir as
emissdes de GEE do pais em 2025 em 37% em rela-
Cao aos numeros de 2005. Além disso, se compro-
meteu a reduzir suas emissdes em 50% até 2030.
E, para 2050, os compromissos estabelecidos pelo
pais objetivam alcancar neutralidade climatica até
2050. A NDC atualizada do Brasil inclui considera-
cdes sobre meios de implementacao e a implemen-
tacao de acdes de mitigacao e adaptacao em todos
0s setores econdmicos (REPUBLICA FEDERATIVA
DO BRASIL, 2022).

Vale destacar que, essa nova NDC brasileira nao cor-
rigiu as distorcées metodoldgicas do documento
apresentado pelo pais no final de 2020, quando
especialistas apontaram uma alteracao na linha
de base dos compromissos de mitigacao do pais

(ROMEIRO; GENIN; FELIN, 2021). Ela permite mais
emissoes em relacao ao compromisso de 2016, 314
MtCO_ e a mais para 2025 e 81 MtCO_e para 2030"
(UNTERSTEL; MARTINS, 2022). Assim, embora a
versao da NDC de 2022 traga reducao de emissoes
em relacao ao que foi apresentado em 2020, ainda
ha aumento em relacdao ao compromisso estabele-
cido pelo pais em 2016.

Além disso, esta NDC engloba o compromisso assu-
mido pelo governo brasileiro em relacao a zerar o des-
matamento ilegal em 2028 (BRASIL, 2022a), mas nao
internaliza como vinculante o compromisso assumido
na COP de reduzir em 30% as emissdes de metano
até o fim da década (UNTERSTEL; MARTINS, 2022).
Desta forma, em 2022, o Brasil apresentou uma NDC
ja desatualizada em relacédo a um compromisso esta-
belecido pelo pais, sem avancar em CoOmMpromissos
climaticos cada vez mais ambiciosos.

O DECRETO N211.075 / 2022

Em 19 de maio de 2022, foi assinado o Decreto n®
11.075 que, ao contrario dos gue muitos imagina-
vam, Nao criou um mercado de carbono regulado no
Brasil. O objetivo do decreto foi estabelecer os pro-
cedimentos para a elaboracao dos Planos Setoriais
de Mitigacao das Mudancas Climaticas previstos na
Politica Nacional de Mudancas do Clima (“PNMC”,
instituida por meio da Lei Federal n? 12187/2009) e
instituir o Sistema Nacional de Reducao de Emissdes
de Gases de Efeito Estufa (SINARE). A finalidade do
SINARE é servir de central Unica de registro de emis-
sdes, remocdes, reducdes e compensacdes de GEE e
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de atos de comércio, de transferéncias, de transacdes
e de aposentadoria de créditos certificados de redu-
cao de emissdes (BRASIL, 2022b). Este sistema cor-
robora com o recomendado na edicao anterior deste
estudo “Oportunidades para o Brasil emm mercados de
carbono”, publicado em 2021, sobre a criacao de um
sistema nacional de relato de emissdes de facil acesso
e integracao com outros sistemas, que proporcione a
transparéncia nos dados (ICC; WAYCARBON, 202D.

Neste decreto, definiu-se o crédito de carbono como
ativo financeiro, ambiental, transferivel e representa-
tivo de reducao ou remocao de uma tonelada de dio-
xido de carbono equivalente, gue tenha sido reconhe-
cido e emitido como créedito no mercado voluntario
ou regulado (BRASIL, 2022b). Esta definicao difere
(CVM, 2010) da PNMC gue tratava como titulo mobili-
ario (BRASIL, 2009) e do Projeto de Lei (PL) 528 que
tratava como titulo de direito (RAMOS, 2021). Com o
mercado ganhando escala, € importante estabelecer
a definicdo legal para poder destravar mecanismos
de financiamento e dar seguranca juridica, especial-
mente se for possivel considerar os créditos fungi-
veis entre si, 0 que aumentaria a liquidez nesse mer-
cado (PROLO, 2022). Ainda segundo Prolo (2022),
em um mercado regulado, a classificacao das permis-
sdes de emissdes como ativos financeiros parece ser
a classificacao mais adeqguada, principalmente se as
permissdes forem escrituradas por uma instituicao
financeira.

Além disso, entre outras definicdes, definiu-se tam-
bém o estoque de carbono e crédito de metano como
ativos financeiros (BRASIL, 2022b). Uma vez gue ha
diferenciacdo entre créditos de carbono e de metano,

esta medida possivelmente facilitara a contabilizacao
das emissdes de metano para o acompanhamento do
atingimento da meta de reducao emissdes deste gas
assumida pelo pais, conforme dito anteriormente.

Destaca-se que decretos, inclusive quando expe-
dem regulamentos, sO© podem ser produzidos para
ensejar execucao fiel da lei (MELLO, 2012). Ou seja,
um decreto nao tem forca de lei no Brasil, podendo
apenas reforcar uma instauracao feita em lei. Assim,
embora tenha ocorrido a publicacao deste decreto,
a criacao de um mercado regulado no Brasil ainda
depende da aprovacao de uma lei.

Neste sentido, existem Projetos de Lei tramitando no
Congresso Nacional com o objetivo de estabelecer
regras para mercado brasileiro de carbono (sendo o
mais relevante deles o PL 2.148/2015, que se encontra
na Camara dos Deputados, ao qual foi apensado o PL
528/2021: e os PLs 412/2022 e 1684/2022, apresenta-
dos neste ano no Senado).

O QUE SE ESPERA ATE A _
COP 27 E O QUE AINDA NAO
ESTA DEFINIDO

Para a proxima COP, em novembro de 2022, espera-
-se que questdes que ficaram pendentes nas negocia-
coes sejam definidas. Em junho de 2022, foi realizada
a Conferéncia sobre Mudanca do Clima em Bonn que
contou com a 562 secao para o SBSTA e 562 secao
para o SBI (Subsidiary Body for Implementation, ou
Orgado Subsididrio para Implementacdo, em tradu-
cao livre para o portugués) (United Nations Climate
Change, 2022). Os seguintes topicos relacionados ao
artigo 6 foram discutidos:

e O SBSTA reconheceu a importancia e urgéncia
da capacitacao para operacionalizar a orientacao
sobre abordagens cooperativas no mecanismo
do 6.2 e trouxe recomendacdes ao registro como
conexao entre os registros do 6.2 e 6.4 e a utiliza-
cao de esqguemas e elementos visuais para facili-
tar o trabalho das Partes (UNFCCC, 20220).

« O SBSTA solicitou que a secretaria trabalhasse na
definicdo de processos para implementacao da
transicao de atividades do mecanismo de desen-
volvimento limpo para o mecanismo do Artigo 6.4
e do funcionamento do registro do mecanismo
6.4. O SBSTA também reconheceu a importancia
e urgéncia da capacitacao para operacionalizar o
mecanismo do Artigo 6.4 (UNFCCC, 20224d).

Assim, até a COP, espera-se que haja um maior enten-
dimento sobre o funcionamento desses mecanismaos.
Em ambito nacional, espera-se que haja uma defini-

cao da instituicao que sera a entidade nacional que
atuara como Autoridade Nacional Designada perante
a UNFCCC antes de 2023, que € o prazo para solici-
tacao da transicao de créditos do antigo MDL para
O Novo mecanismo do artigo 6.4, aprovando as enti-
dades publicas e privadas que participarao do meca-
NiISMO, assim Ccomo sobre o processo e critérios de
sulbmissao por cartas de aprovacao. E Importante
que esta definicao seja consistente ao marco regula-
torio vigente.

Além disso, espera-se que haja avanco em discussdes
a respeito de financiamento climatico. Como pais
sede da COP, o Egito guer se concentrar em como as
nacdes mais vulneraveis podem obter financiamento
para transicao energética e adaptacao as mudancas
climaticas. O compromisso de paises ricos de forne-
cer US$ 100 bilhdes anualmente para acdo climatica
em paises emergentes realizado em 2009 deveria ter
sido cumprido em 2020 e ser sustentado ate 2025.
Porém, segundo a Organizacao para a Cooperacao e
Desenvolvimento Econdmico (OECD), paises desen-
volvidos mobilizaram US$ 83,3 bilhdes em financia-
mento climatico para paises emergentes ou vulnera-
veis em 2020, ainda abaixo dos US$ 100 bilhdes e
cenarios mostraram qgue o nivel de US$ 100 bilhdes
seria atingido apenas em 2023 (MACHADO, 2022).
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PANORAMA GLOBAL DOS
MERCADOS DE CARBONO

Os mercados de carbono sofreram diversas alte-
racdes ao longo de 2021, com uma maior expo-
sicao, novos acordos internacionais e maior
engajamento do setor privado, conforme visto
anteriormente. Sendo assim, este capitulo traz
uma atualizacdo em relacao a cobertura dos
mercados jurisdicionais; e discorre sobre oferta,
demanda, precos e caracteristicas dos créditos

negociados no mercado voluntario.

AVANCO DOS MERCADOS
REGULADOS

De 2021 até 0 2022, a cobertura de emissdes globais
por mercados regulados de carbono passou de 21,5
a 23% - equivalente a 12 GtCO_e - devido ao esta-
belecimento de trés novos mecanismos: dois ETS
subnacionais implementados em New Brunswick
(EUA) e Ontario (Canada); e um imposto sobre o
carbono no Uruguai (WORLD BANK, 2022a).

Em outubro de 2021, a China lancou um fra-
mework com suas metas de reducao de emissoes,
gue incluem o aumento no uso de combustiveis
renovaveis para cerca de 25% do consumo total de

energia até 2030 e para mais de 80% atée 2060. O
documento também prevé um rapido crescimento
do uso de energias renovaveis e do carbono flo-
restal de modo que, até 2030, a capacidade total
instalada de energia edlica e solar ultrapasse 1.200
gigawatts, a cobertura florestal se estenda para
cerca de 25% do territorio nacional e o estoque
de carbono florestal aumente para 19 bilhdes de
metros cubicos. Um anuncio importante para o
mercado de comércio de emissdes é a forte influ-
éncia do setor florestal para as compensacdes de
emissdes do ETS nacional (ICAP, 2021).

A China gquer ainda retomar o mercado volunta-
rio domeéstico a partir da China Certified Emissions
Reductions (CCER), créditos de carbono certifica-
dos internamente que podem ser negociados no
mercado voluntario, mas também poderdo com-
pensar até 5% das emissdes das empresas inseri-
das no mercado regulado. O Conselho de Estado
anunciou, em 26 de novembro de 2021, que a Bolsa
Verde de Pequim sediara a plataforma nacional de
comeércio de CCERs e que a bolsa de Peguim tam-
bém estara aberta a investidores globais e atu-
alizada para ser o centro de financiamento verde
da China (S&P GLOBAL, 2022). As compensacodes
com o CCER serdao as unicas aceitas para o ETS chi-
nés, sem restricdes em relacao ao tipo e periodo de
emissao do certificado (ICAP, 2022a).

Em 2021, a Alemanha também lancou seu ETS,
gque complementara o ETS da Unido Europeia,
abrangendo os distribuidores de combustiveis
para transporte e aguecimento, tais como deriva-
dos de petroleo, diesel, gas liguefeito e gas natu-

ral. A comercializacao do carvao mineral entrara
no ETS a partir do ano de 2023. Diferentemente
do EU-ETS (ETS da Unido Europeia), o sistema
alemao obriga os distribuidores de combustiveis
a adqguirirem os certificados de direitos de polui-
cao, enguanto no sistema europeu o certificado é
adqguirido onde a emissao ocorre (industrias, usi-
nas elétricas ou aviacao), nao havendo sobrepo-
sicao entre os dois ETS. O preco da tonelada do
CO, iniciou em 25 euros e tera os precos definidos
até o ano de 2026, guando mudarao para um sis-
tema de faixa de precos, variando entre 55 e 65
euros, de acordo com a demanda pelos certifica-
dos (DEHST, 2021).

Ja a Indonésia, em outubro de 2021, lancou uma
regulacao que sera a base legal para a estrutura
de precificacao de carbono no pais, com o objetivo
de cumprir as metas de sua NDC. O pais ja con-
siderava a implementacdo de um mecanismo de
mercado para reducao de emissdes ha varios anos,
mas o movimento ganhou forca em 2017, guando a
regulacao governamental sobre instrumentos eco-
NnOMIicos ambientais entrou em vigor. Ja em 2018, o
estudo Partnership for Market Readiness (PMR), do
Banco Mundial, examinou quatro possiveis meca-
nismos de mercado a serem implementados no
pais: um ETS para o setor elétrico e industrial; um
sistema de certificacao de eficiéncia energética
para a industria; um sistema misto entre ETS e um
Imposto de carbono; e um sistema de compensa-
cdes voluntarias (ICAP, 2022b). Entre abril e agosto
de 2021, um ETS piloto voluntario e baseado em
intensidade para o setor de energia fol implemen-
tado no pais, onde 26 usinas a carvao aceitaram
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participar e negociaram permissdes e créditos de
compensacao decorrentes da geracao de energia
renovavel. O programa piloto deve continuar com
novas fases Nnos proximos anos, até 2024, qguando o
ETS sera obrigatorio (ICAP, 2022b).

Na Coldmbia, a Lei de Acado Climatica gque entrou
em vigor em dezembro de 2021 consolida os com-
promissos assumidos na NDC do pais e estabe-
lece a meta de implementar integralmente o ETS
até o ano de 2030. A lei estabeleceu a obrigacao
para as empresas reportarem suas emissdes dire-
tas e indiretas, seguindo critérios estabelecidos
pelo Ministério do Meio Ambiente, além de nomear
especialistas para gerar recomendacdes e desen-
volver o mercado (ICAP, 2022a).

Adicionalmente as iniciativas nacionais, ha a inten-
cdo da Organizacao Maritima Internacional” de
incluir a precificacao de emissdes de GEE no trans-
porte maritimo internacional. A organizacao ja se
comprometeu, em 2018, a reduzir as emissodes rela-
tivas ao ano de 2008 em 50% ate 2050. Agora, o
foco das negociacdes sao as medidas de médio
prazo, que incluem iniciativas de mercado como
um ETS. O limite seria estabelecido ao oleo com-
bustivel maritimo (bunker'®), com um preco a par-
tir de US$ 1OO/tCO2 a partir de 2025, com ciclos de
revisao a cada 5 anos. Outra parte interessada, a
Camara Internacional de Navegacao, a maior asso-
ciacao de empresas do transporte maritimo, tam-

bém expressa seu apoio a precificacao de carbono
no transporte internacional e delineou uma ideia
propria para a precificacao de carbono no setor. As
receitas potenciais desses sistemas de comercio
no transporte maritimo internacional sao estima-
das entre US$ 40-60 bilhdes anualmente (WORLD
BANK, 2022b).

O Brasil, alem de lancar o Decreto 11.075, de maio
de 2022 gue visa regulamentar o mercado nacional
de carbono, gue atualmente se caracteriza como
um mercado voluntario, também estabeleceu neste
ano uma parceria com O governo japonés para cele-
brar um acordo bilateral entre os paises para fomen-
tar o mercado regulado de créditos de carbono. Os
paises enfatizaram a importancia do mecanismo de
precificacao e a importancia da criacao de opor-
tunidades em projetos de tratamento de residuos
solidos para geracao de energia limpa. A partir do
acordo, 0s governos esperam promover a troca de
informacodes, boas praticas e experiéncias sobre
mecanismos de mercado para reducao de emis-
sbdes (BRASIL, 20220¢).

12. Agéncia especializada das Nacdes Unidas responsavel pela seguranca e protecao do transporte maritimo. A organizacao visa proporcionar mecanis-
MOS para a cooperacao entre os governos no campo da regulamentacao e praticas governamentais relacionadas a assuntos técnicos de todos os tipos
gue afetem a navegacao envolvida no comércio internacional, para encorajar e facilitar a adocado de padrdes relacionados a seguranca maritima, eficién-
cia da navegacao e prevencao e controle da poluicdo de navios. Possui atualmente 175 estados-membros (IMO, [s. d.)).

13. O bunker se constitui como o principal combustivel utilizado nos motores principais dos sistemas de propulsdo de navios de grande porte (EPE, 2019).

MERCADO VOLUNTARIO

O mercado voluntario de carbono atingiu o maior
volume de emissdes em 2021, com um crescimento
de aproximadamente 65% em relacao a 2020, con-
forme o Grafico 2 abaixo (CLIMATE FOCUS, 2022). O
aumento foi possivelmente influenciado pelo cresci-
mento de interesse devido a COP 26 e diversas ati-
vidades de iniciativas voluntarias como: SBTi; Task-
force on Scaling Voluntary Carbon Market (TSVCM);
Task-force on Climate-Related Financial Disclosure
(TCED),ea Voluntary Carbon MarketIntegrity Iniciative
(VCMID). Os créditos aposentados cresceram 70%
em relacdo ao ano de 2020, um aumento superior
ao crescimento dos créditos emitidos, porém, ainda
em um volume menor. Ainda que haja um descasa-
mento entre emissdes e aposentadorias por inefici-
éncia do mercado, € importante levar em considera-

cao o momento do mercado, bem como os desafios
em disponibilizar um crédito, que exige o0 tempo para
realizacao do monitoramento e prazos de tramita-
cao dentro das plataformas de registro, por exemplo.
Por este motivo, pode-se entender a continuidade
de aumento das emissdes acima das aposentadorias,
como a expectativa de atender a demanda futura ja
esperada pelo mercado, permitindo gue os atores
da oferta estejam preparados para disponibilizar os
créditos para os demandantes assim que solicitados.
Além disso, outras transacdes podem nao ter sido
percebidas a partir do levantamento de dados, posto
gue algumas empresas fazem a aquisicao antecipada
dos créditos para compensar suas emissodes futuras,
e outros atores fazem a compra desses creditos sem

0S aposentar, como Traders, por exemplo.

Grafico 2 - Créditos emitidos e aposentados no mercado voluntario mundial (VCS, GS, ACR e CAR)
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Fonte: Climate Focus (2022).
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Esse crescimento de emissdes de crédito de carbono
teria sido puxado pelos projetos de Floresta e Uso do
Solo, que cresceram guatro vezes mais em relacao a
2020, chegando a 2277 MtCO, negociados - supe-
rando o volume de créditos de projetos de energias
renovaveis negociados, que chegou a 21,4 MtCO.e
em 2021 (Forest Trends Ecosystem Marketplace,
2022).

Retomando a observacao sobre o descasamento
entre as emissdes e as aposentadorias de créeditos de
carbono no mercado voluntario, essa diferenca pode
também ser explicada por duas razdes gque Ocor-
rem simultaneamente. Em primeiro lugar, € possivel
qgue, ao nivel de precos atuais, a oferta de créeditos
tenha uma alta elasticidade-preco, ou seja: a quanti-
dade ofertada cresce de forma mais que proporcio-
nal ao aumento de preco. Isso pode acontecer devido
a quantidade de projetos com baixo custo marginal
de abatimento, especialmente em projetos REDD.
Dessa forma, € possivel gue um pegueno aumento
de precos viabilize uma série de novos projetos que
Nao eram viaveis anteriormente e que passam a ofer-
tar uma grande quantidade de créditos.

Em segundo lugar, o mercado voluntario € um mer-
cado ineficiente - no sentido de que o preco do
bem vendido ndo incorpora completamente todas
as informacodes disponiveis - devido a assimetrias
informacionais presentes neste mercado®. O com-

prador dos créditos nao possui informacdes sufi-
cientes sobre a guantidade e qualidade dos creédi-
tos disponiveis, de forma que aceita pagar mais caro
a um intermediario que possui acesso a essas infor-
macdes, fazendo com que o preco do credito cresca
Mais acentuadamente no ambiente dos mercados de
balcao.

O processo de negociacao em mercados de balcdo é
outro fator que contribui para a ineficiéncia do mer-
cado, dado gue o encontro entre um comprador indi-
vidual e um fornecedor € um processo demorado
(MCKINSEY, 2021).

Segundo matéria veiculada no Financial Times, em
alguns casos, as margens cobradas pelos revende-
dores de créditos de carbono chegam a ser cerca
de 10 vezes maiores que o preco do crédito. Em um
dos casos relatados pela matéria, os créeditos de um
projeto brasileiro inicialmente vendidos a 2,75 dola-
res foram ofertados a uma faixa de 15 a 20 euros
(US$ 15,7 a USS$ 2D apds um ano da compra inicial
(HODGSON, 2022).

14. Fama (1970) define os mercados eficientes como agueles em que: 1) ndo ha custos de transacao; 2) todas as informacdes estdo disponiveis e
sem custo para os participantes do mercado; 3) todos os agentes concordam em relacdo as implicacdes das informacdes atuais Nnos precos. Essas
condicdes sao suficientes, mas nao necessarias para garantir a eficiéncia do mercado - o mercado pode ser considerado como eficiente se um
numero significativo de agentes tiver acesso as informacdes e as discordancias acerca das implicacdes de informacdes nao serédo um problema
desde gque alguns agentes nao facam consistentemente melhores avaliacdes do que aguelas que estao refletidas nos precos.

15. Considerando o cdmbio do dia 02/05/2022, data de publicacdo da matéria.

16. Créditos de remocao sao advindos de projetos que retiram carbono da atmosfera, enquanto os créditos de reducao sdo agueles que evitam a

emissao de mais carbono na atmosfera (DONOFRIO et al., 2021).
17. Em inglés, Carbon Capture, Utilization and Storage (CCUS).

Tabela 1 - Volumes e pre¢os negociados do mercado voluntario mundial, por setor, 2019 a 2021

Setores
MtCO,e PM(USD) MtCO,e PM(@USD) MtCO,e PMUSD)
Floresta e Uso do Solo 36,70 $4,33 57,80 $5,40 227,70 $5,80
Agricultura - - 0,50 $10,38 1,00 $8,81
Energia Renovavel 42,40 $1,42 93,80 $1,08 211,40 $2,26
Eficiéncia Energética/Substituicdo de combustivel 310 $3,87 30,90 $0,98 10,90 $1,99
Descarte de Residuo 7,30 $2,45 8,50 $2,69 11,40 $3,62
Processos Quimicos/IndUstria e Manufatura 4,10 $1,90 1,80 $2,15 17,30 $3,12
Transporte 0,40 $1,70 1,10 $0,64 5,40 $1,16
Aparelhos Domeésticos 6,40 $3,84 8,30 $4,34 8,00 $5,36
TOTAL 100,40 $1,90 202,70 $2,53 493,10 $4,00

PM = Preco Médio

Destaca-se ainda que os créditos de reducao de car-
bono tiveram um volume de negociacao quase 10
vezes maior que os créditos de remo¢ao nos anos de
2020 e 2021, mas com precos cerca de cinco vezes
inferiores’®. Donofrio et al. (2021) ressaltam ainda que
esseprémiopeloscréditosderemocao éimpulsionado
principalmente por projetos de Agricultura e Uso do

Fonte: Donofrio et al. (2021) e Forest Trends’ Ecosystem Marketplace (2022).

Solo (reflorestamento, restauracao e manejo de areas
umidas) e ndao por projetos mais caros como credi-
tos vindos de projetos de Captura, Armazenamento e
Uso de Carbono'. A Tabela 2 apresenta os volumes e
precos dos créditos comparando valores de remocao
e reducao entre 2020 e 2021,

Tabela 2 - Volume e precos dos créditos de remocoes e de redugodes, 2020 e 2021

Tipo de crédito
Volume* MtCO._e

Preco (USD)

2021 (até agosto)

Volume* MtCO._e Preco (USD)

Remocdes 9,00

$7,93 5,60 $7,98

Reducdes 84,40

$1,60 52,90 $1.17

Fonte: Donofrio et al. (2021).

* Os volumes sao calculados a partir de entrevistados que relatam os dados na data de referéncia. No entanto, nem sempre esses entrevistados respondem

a todas as perguntas, de forma que pode haver diferenca entre os volumes anuais e entre os volumes de crédito de remocdes e reducodes.
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Ainda segundo Donofrio et al. (2021), essa diferenca
entre os precos tambéem pode ser explicada pelo
engajamento de grupos como o Oxford Principles for
Net Zero Aligned Carbon Offsetting® e o Institutional
Investors Group on Climate Change (IIGCC)"®, que

Box 2

Precos dos Créditos de Carbono

expressam suas preferéncias em relacao a compen-
sacao de emissdes focada na remocao de carbono
da atmosfera, além do incentivo da SBTi a esse tipo
de crédito para compensacao de emissdes residuais.

Apesar da estimativa de precos realizada por Donofrio et al. (2021) até agosto de 2021, outras plataformas

gue acompanham precos indicam um maior crescimento dos precos dos creditos em 2021. Segundo a meédia

de precos divulgada pela OPIS?° (2022), empresa subsididria da Dow Jones, o preco dos créditos de projetos
de REDD+ cresceram cerca de 122% em 2021, passando de US$ 5,73 para US$ 12,72. Ja os precos de créditos
advindos de projetos de solucdes baseadas na natureza estimados pela S&P chegaram a US$13,8 ao final do

ano. A diferenca entre os precos registrados pode ser devido as diferentes fontes de coleta de dados dessas

organizacodes. Além disso, uma fonte aborda precos dos créditos advindos de projetos de REDD+ e a outra

inclui também outros projetos de SBN.

Fonte: Dados compilados fornecidos pela Carbonext.

Dentre os programas de registro (standards), os cré-
ditos da Verified Carbon Standard (VCS) continuam
sendo a maioria dos creditos emitidos no ano de 2021,
correspondendo a 80% dos créditos emitidos mun-
dialmente, seguido pelo Gold Standard, com 12% e o
American Carbon Registry (ACR) com 5%, conforme

explicitado no Grafico 3. Entre os créditos aposenta-
dos, os créditos do VCS seguem com 89% do total de
créditos aposentados, seguido pelo Gold Standard
com 9% e o Climate Action Reserve (CAR) com ape-
nas 2% no periodo (TROVE INTELLIGENCE, 2022).

18. Um guia multidisciplinar lancado por profissionais da Universidade de Oxford, que fornece diretrizes para compensacdes de emissdes (UNIVERSITY

OF OXFORD, 202D).

19. O lIGCC é um organismo europeu para colaboracao de investidores na area mudancas. O [IGCC tem mais de 375 membros, principalmente fundos de
pensao e gestores de ativos, em 23 paises, com mais de € 51 trilndes em ativos sob gestdo (IIGCC, 2022).

20. Qil Price Information Service (OPIS), empresa subsidiaria da Dow Jones.

21. A divisdo setorial foi realizada para agueles créditos em que o beneficiario da aposentadoria esta explicitado na base de dados fornecida pelas certifi-

cadoras.

Grafico 3 - Emissoes e aposentadorias, por standard (2021)
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Fonte: Elaboracdo prépria com base em Verra (2022a); Gold Standard (2022a); American Carbon Registry (2022); Climate Action Reserve (2022).

O Grafico 4, abaixo, explicita que, pelo lado da
demanda, os principais beneficiarios dos créditos
aposentados em 2021 sao dos setores de industria,
com aproximadamente 41% dos creditos aposenta-

dos com identificacao do beneficiario, seguido do
setor de energia com 33% e servicos com 14%°?'. Mais
de 52% dos creditos nao possuem identificacao dos
beneficiarios das aposentadorias.

Grafico 4 - Aposentadorias de créditos no mundo, por setor (2021)
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Fonte: Elaboracdo prépria com base em: Verra (2022a); Gold Standard (2022a); American Carbon Registry (2022); Climate Action Reserve (2022).
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Adicionalmente, conforme visto no capitulo ante-
rior, 0 numero de Novos compromissos de emissoes
liqguidas zero aumentou. Em 2021, grandes empresas
como Coca-Cola HBC, Sasol, Sinopec, General Motors,
Engie, Nippon Steel e Boral aderiram a metas net zero
até 2050. Segundo a Bloomberg, as 111 empresas-foco
da iniciativa Climate Action 100+ estabeleceram uma
meta de emissdes liquidas zero ou equivalente para

reduzir e/ou compensar suas emissdes que corres-
pondem a 80% das emissdes industriais globais de
GEE (BNEF, 2021, o gue pode ser um indicativo para
0 aumento da demanda por créditos no futuro.

Entretanto, grande parte das empresas de capital
aberto ainda nao mensuram seu escopo trés comple-
tamente (cerca de 75%), deixando parte da cadeia

Grafico 5 - Divulgacao de emissdoes das empresas do MSCI
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Fonte: MSCI, ESG Research (2022).

22. O indice MSCI ACWI Investable Market Index cobre 9.300 empresas, representando 99% do universo de empresas de capital aberto no mundo.
23. A iniciativa Net Zero Tracker difere da MSCI Net Zero Tracker citada anteriormente.

de producao de fora da contabilizacao das emissoes.
Segundo o relatorio MSCI Net Zero Tracker??, apenas
um gquarto das empresas de capital aberto acompa-
nhadas pelo estudo divulgam alguma informacao
sobre suas emissdes de escopo 3. A maioria dessas
empresas (56,2%) ainda nao divulga nem suas emis-
soes de escopo um e dois (MSCI ESG RESEARCH,
2022). O Grafico 5 apresenta esses dados.

Adicionalmente, ainda falta transparéncia nos pla-
nos de reducao de emissdes de muitas empresas.
De aproximadamente 4 mil organizacdes listadas no
Net Zero Tracker?® - uma iniciativa fruto da parce-
ria entre o Energy & Climate Intelligence Unit (ECIU),
Data-Driven EnviroLab (DDL), NewClimate Institute e
o0 Oxford Net Zero para mapear 0S COMpPromissos de
emissdes liguidas zero de empresas, cidades e paises
- 90% das empresas mapeadas nao especificaram se
pretendem usar offsets, enquanto dos 10% que anun-
Claram a intencao de usa-los, quase trés quartos nao
especificaram as condicdes (MACQUARIE, 2022).

Segundo Black et al. (2021), a existéncia de um plano,
sua abrangéncia e clareza em relacao aos escopos
cobertos, metas de curto prazo, o uso de offsets e
O compromisso de publicar o progresso das metas
estao entre os principais fatores que determinam a
credibilidade de uma meta de emissdes liquidas zero.
Nesse sentido, os offsets ganham uma atencao espe-
cial, ja gue a empresa paga por reducdes de emissdes
em projetos de crédito de carbono fora do seu nego-
cio, em vez de reduzir suas emissodes diretamente em
sua producado. No entanto, a dependéncia por crédi-
tos de carbono pode representar riscos para a miti-

gacao efetiva das emissdes de GEE, dada a limitacao
fisica para remoc¢coes de carbono da atmosfera. Os
autores citam ainda um estudo realizado pelo insti-
tuto Greenpeace (2021), que afirma que apenas duas
empresas globais, ENI e International Airlines Group,
poderiam “esgotar” ate 12% do CO, total disponivel
para compensacao atravées de novas florestas.
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24. A selecdo de convites para entrevista foi feita com base nas indi-
cacdes de membros da ICC e WayCarbon a fim de que todos os ti-
pos de atores definidos no estudo pudessem ser ouvidos. Ao todo,
25 empresas aceitaram contribuir com a coleta de dados primarios
por meio de entrevistas. O nome dos 41 entrevistados e suas respecti-
vas empresas encontra-se no Anexo C. As entrevistas foram conduzi-
das pelo time da WayCarbon entre os dias 12 de abril e 4 de maio de
2022. Como metodologia para as entrevistas, estruturou-se um ro-
teiro especifico para cada tipo de ator, com perguntas quantitati-
vas e qualitativas, visando entender a participacdo de cada tipo ator.
25. Elaborado pela WayCarbon e divulgado pela ICC e Way-
Carbon em suas redes, entre 2 e 31 de maio de 2022, objetivando um
maior alcance da visdo dos atores do mercado. Representantes de
outras 18 empresas, além das entrevistadas, colaboraram por meio
da pesquisa online. As perguntas do questionario foram desenvol-
vidas em formato predominantemente optativo, em linha e de for-
ma complementar as questdes colocadas durante as entrevistas.
26. Foram considerados os projetos registrados no MDL a partir de 2013,
0s projetos registrados junto ao VCS e ao Gold Standard, de acordo com
as autodeclaracdes presentes nos documentos disponiveis nas platafor-
mas de registro. Foram indicados os proponentes com 4 ou mais projetos
identificados, de acordo com os dados secundarios obtidos. Tal recorte
foi aplicado para o MDL considerando a possibilidade de migracédo do
projeto ou crédito para o novo mecanismo do artigo 6.4. Entretanto, gran-
de parte dos projetos brasileiros registrados no MDL foram registrados
antes de 2013, e os creditos provenientes de tais projetos ainda podem
ser transacionados no mercado voluntario, ainda que com um vintage
mais antigo. Ainda, vale destacar a flexibilidade do mercado voluntario
em relacdo aos projetos registrados e a serem registrados, por isso a con-
sideracao de todos os projetos dos programas voluntarios.

A fim de entender a maturidade do Brasil em mer-
cados de carbono gue sejam coerentes com a rea-
lidade dagueles que atuam no mercado brasileiro e
dos projetos implementados no pais, identificou-se
a necessidade de mapear o mercado de carbono no
pais, conhecendo seus atores, formas de atuacao e
perspectivas e entendendo o retrato da maturidade
dos projetos de carbono no Brasil. Como comple-
mento aos dados da literatura e de bases de dados
dos programas de registro (standard) de projetos e
para obter uma visao integrada do mercado, foi reali-
zada uma pesquisa direcionada sobre o mercado de
carbono no Brasil por meio de entrevistas com atores
estratégicos do mercado? e pesquisa online?®.

ATORES DO MERCADO
DE CARBONO

Para entender o ecossistema de mercados de car-
bono €& necessario conhecer as funcdes e respon-
sabilidades de cada um dos atores. O processo de
geracdo e compra/venda de créditos de carbono no
mercado voluntario € composto por diferentes ato-
res (players, em inglés) que atuam financiando, ela-
borando, implementando, relatando e verificando
projetos, gerando, comprando ou até intermediando
créditos de carbono. Neste estudo, os atores serao
classificados pelos tipos de atuacao entre atores da
oferta, atores da demanda e atores transversais, cuja
participacao pode ser fundamental ou facultativa.

ATORES DA OFERTA

Elencou-se como atores da oferta do mercado de car-
bono no Brasil: o proponente do projeto, o financiador,
o desenvolvedor do projeto, o implementador do pro-

jeto e fornecedores de tecnologias para mitigacao.

Proponente do projeto

O proponente do projeto (em inglés, conhecido por
project proponent) € o individuo ou organizacao que
tem controle e responsabilidade geral pelo projeto. O
proprietario do projeto (em inglés, conhecido como
project owner), € o proprietario do local ou da tec-
nologia a ser implementada na atividade do projeto,
denominado Project Owner. Entao, o proprietario de
terras Nndo entra necessariamente como proponente.
E possivel que uma instituicdo proponente de um pro-
jeto tenha contrato com proprietarios de terras para
utilizar a terra como recurso, como também & possi-

vel a atuacdo de uma cooperativa que redne pegue-
NOS proprietarios como proponente do projeto.

Um mesmo projeto pode ter mais de um propo-
nente e, quando isSO ocorre, € necessaria a escolha
de um representante junto ao programa de registro
(standard). Usualmente € um individuo parte de uma
das empresas envolvidas no projeto, proponente ou
desenvolvedor. Esse representante ira responder por
todo o processo até a aposentadoria dos créditos.

Dentro dos programas MDL, VCS e Gold Standard os
principais proponentes de projeto sao tambeéem desen-
volvedores e, por vezes, implementadores de projeto.
O Grafico 6 abaixo identifica os principais proponentes:

Grafico 6 - Principais proponentes?® no Brasil e sua participag¢cao por
standard, considerando o numero de projetos registrados

Ecopart Assessoria em Negdcios Empresariais Ltda

CO2 Global Solutions International S.A.

Solvi Participacoes S.A.

Asja Brasil Servicos Para O Meio Ambiente Ltda

CarbonCo, LLC

Freitas International Group, LLC (Carbon Securities)

Biofilica Investimentos Ambientais

Brascarbon Consultoria, Projetos e Representacdo S/A

Agcert do Brasil Solugdes Ambientais Ltda.
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Fonte: Elaboracdo propria com base em: Verra (2022b); Gold Standard (2022b); UNFCCC (2022a).

Nota: Foram apresentadas as 10 empresas proponentes com os maiores numeros de projetos registrados, de modo que o grafico ndo é exaustivo.
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Um ponto importante a ser considerado, entretanto, é
que, por vezes, grandes empresas responsaveis pelos
projetos podem nao ter sido mapeadas, posto que
podem utilizar de Sociedades de Propodsito Especifico
(SPEs) para a implementacao, desenvolvimento e regis-
tro das atividades, dificultando sua identificacdo como
proponentes de projetos.

Durante as entrevistas, proponentes identificaram que
prezam por conhecimento técnico, capacidade de
entrega, experiéncia, prazo, custos e compliance na sele-
cao de seus parceiros, como desenvolvedores e imple-
mentadores de projeto.

Financiador

Os investidores desempenham um papel critico e
podem se beneficiar do papel de financiador de proje-
tos de créditos de carbono. Tanto em conformidade (no
mercado regulado) quanto em mercados voluntarios,
investidores e instituicdes financeiras desempenham
um papel vital, no grande volume de capital que eles
podem mobilizar e alocar. Eles podem conectar oferta
e demanda e ajudar a construir liquidez e profundidade
do mercado. No mercado, eles podem promover esfor-
cos de descarbonizacao, investindo em créeditos de car-
bono de reducao ou remocao, diretamente ou por meio
de fundos de terceiros. Instituicdes financeiras tambem
podem exercer influéncia significativa sobre as empre-
sas do portfolio para priorizar descarbonizacao e com-
partilhar as melhores praticas (GIC; EBD SINGAPURE;
MCKINSEY, 2021). Ademais, existem ainda as entidades
que atuam junto aos financiadores conectando-os aos
projetos que precisam de financiamento para executar
seus projetos. Estes atores também foram enquadrados
nesse estudo junto aos financiadores.

Box 3

Possibilidades de financiamento
de projetos identificados durante
as entrevistas

As entrevistas apresentaram diferentes possibili-
dades e formas de financiar projetos de carbono:
Pré-pagamento de creditos, por meio da compra
antecipada a constituicdo do credito emitido;
Linhas de crédito convencionais; Possivel finan-
clamento com colateral da terra; Financiamento
da etapa de desenvolvimento dos projetos
(Documento Descritivo do Projeto e registro) ou
coparticipacao nos créditos gerados por parte
do desenvolvedor do projeto; Financiamento de
tecnologias; Investimento nas empresas desen-
volvedoras e compradoras das tecnologias;
Possivel desenvolvimento de fundos para que
pessoas interessadas possam diretamente inves-
tir em determinados projetos; matchfunding?’
entre o investimento do proponente do projeto
e outras instituicdes financeiras; e financiamento
por divida ou projetos sob demanda.

Destaca-se que, em projetos de SBN, ha mode-
los em que o proprietario da terra tem partici-
Pacao nos creditos e podera negociar Nno mer-
cado a parcela que lhe cabe, embora tenha sido
mencionada a preocupag¢cao com o retorno insu-
ficiente ou nao devidamente compartilhado de
receitas dos créditos para os proprietarios da
terra e a populacao local.

Desenvolvedor do projeto

Para o registro, € necessaria a atuacao de um desen-
volvedor do projeto que € a pessoa ou entidade que
relne os dados, avalia a aplicacado das metodologias
ao projeto e que elabora os documentos necessarios
para registro do projeto, portanto, responsavel por
demonstrar a conformidade com 0s requisitos Nnos
guais a certificacao do programa de registro (stan-
dard) se baseia (GOLD STANDARD, 20220¢).

Com base nos projetos avaliados, foi possivel iden-
tificar os principais desenvolvedores de projetos no
mercado, considerando os desenvolvedores envol-
vidos nao apenas na elaboracao dos documentos
descritivos do projeto, mas tambeéem no desenvolvi-
mento de relatorios de monitoramento, apesentados
no Grafico 7 abaixo:

Grafico 7 - Principais desenvolvedores?® de projetos e sua participacao
por standard, considerando o numero de projetos registrados
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Fonte: Elaboracdo prdpria com base em: Verra (2022b); Gold Standard (2022b); UNFCCC (2022a).

Nota: Foram apresentadas as 10 empresas desenvolvedoras com os maiores nimeros de projetos registrados, e demais empresas com o mesmo

ndmero de projetos que a 102, de modo gque o grafico ndo é exaustivo.

27. Matchfunding € um formato de financiamento coletivo onde uma entidade propde o financiamento de determinada atividade de forma colaborativa e, para cada real aportado por entidades externas, a entidade que propde o financiamento, faz um aporte

proporcional, podendo ser limitado a um valor maximo em alguns casos.

28. Foram considerados os projetos registrados no MDL a partir de 2013, os projetos registrados junto ao VCS e ao Gold Standard, de acordo com as autodeclaracdes presentes nos documentos disponiveis nas plataformas de registro. Foram indicados os desen-
volvedores com 4 ou mais projetos identificados, de acordo com os dados secundarios obtidos. Tal recorte foi aplicado para o MDL considerando a possibilidade de migracdo do projeto ou crédito para o novo mecanismo do artigo 6.4. Entretanto, grande parte

dos projetos brasileiros registrados no MDL foram registrados antes de 2013, e os créditos provenientes de tais projetos ainda podem ser transacionados no mercado voluntario, ainda gue com um vintage mais antigo. Ainda, vale destacar a flexibilidade do mer-

cado voluntario em relacao aos projetos registrados e a serem registrados, por isso a consideracao de todos os projetos dos programas voluntarios.
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E importante destacar, entretanto, que em alguns
casos nao foi possivel identificar o desenvolvedor
do projeto, posto que o levantamento dos dados foi
baseado na autodeclaracao e identificacao dos ato-
res nos documentos publicados nas plataformas de
registro do VCS, Gold Standard e MDL (considerando
para o MDL, projetos registrados apos 2013).

Implementador

O implementador (em inglés conhecido como imple-
menting partner) € aguele que opera a atividade (ou
atividades) do projeto em parceria com o proponente
do projeto, jurisdicao, ou mesmo desenvolvedor do
projeto (VERRA, 2022c¢). No Brasil, a figura do imple-
mentador usualmente € desempenhada pelo propo-
nente, desenvolvedor do projeto ou empresa terceiri-
zada especializada na implementacao da atividade. O
Implementador € aguele que além de implementar o
projeto, tem o trabalho continuo de operacao /n loco.
Por seu trabalho continuo na operacao do projeto, tem
estreito relacionamento com a comunidade local.

Fornecedores de tecnologia

As tecnologias implementadas pelos projetos tam-
bém sao pontos chave para sua execucao e geracao
de créditos, e € papel dos fornecedores de tecnolo-
gias munir os proponentes dos recursos adeqguados
para suas atividades. As tecnologias podem ser base-
adas na reducao de emissdes ou em remocodes de
gases de efeito estufa, que usualmente ndo contam
com incentivos financeiros ou regulatorios para sua
implementacao e sao menos carbono intensivas, ou
podem ser baseadas na remocao, por meio de dispo-
sitivos para remover os GEE da atmosfera para arma-
zenamento (TSVCM, 2021). Ainda, tecnologias podem

ser Uteis no apoio do monitoramento dos projetos.

ATORES DA DEMANDA

Atores da demanda sao os compradores dos creditos.
O comprador esta interessado na aquisicao de crédi-
tos, seja para beneficio proprio (comprador final) ou
para revenda (brokers?® e traders®). Os projetos de
créditos de carbono tém uma variedade de atributos
(tipo de projeto ou localizacao geografica, por exem-
plo) que podem influenciar diretamente as preferén-
cias de compradores (TSVCM, 2021).

Box 4

Intersecao com outros atores
na compra e venda de créditos
levantadas durante as entrevistas

Durante as entrevistas, traders e brokers identi-
ficaram a intersecdao com proponentes de proje-
tos, embora nem toda a compra de creditos seja
feita de forma direta. Sdo priorizados creditos
ja emitidos, ainda que em alguns casos, vendas
antecipadas também sejam executadas devido
a crescente demanda do mercado. Por fim, estes
atores vendem créditos de forma majoritaria
para pessoas juridicas, embora alguns entrevis-
tados ja atendam pessoas fisicas.

De outro lado, alguns compradores finais entre-
vistados mencionaram realizar somente a compra
direta dos créditos, com os proponentes de projeto.

ATORES TRANSVERSAIS

Existem ainda atores transversais a oferta e demanda,
sao eles: o programa de registro (standard), o auditor
de terceira parte, comunidades locais e beneficiarios,
organizacdes sem fins lucrativos, instituicbes gover-
namentais, figuras politicas, escritorios de advocacia,
entre outros possiveis atores.

Programa de registro (standard)

Por definicao, o programa de registro (standard),
também conhecido como standard, € uma institui-
cao especializada em abordagens padronizadas para
linhas de base e adicionalidade (VERRA, 2022¢c). O
programa de registro (standard) atua na delimita-
cao de critérios, regras e metodologias e possui uma
base na qual ha possibilidade de registro de projetos
para a emissdo de créditos de carbono. E possivel a
comercializacdo de toneladas de GEE reduzidas ou
removidas sem a geracao de um crédito de carbono
com aprovacao de um programa de registro (stan-
dard), mas a confiabilidade dessa unidade & menor,
e sua aplicacao para fins de compensacdes de emis-
sdo € limitada, assim como sua demanda. Tendo em
vista sua atuacao como entidade que emite os cré-
ditos para os projetos, este ator também pode ser
conhecido como certificador do mercado voluntario.

29. Brokers sao agentes intermediarios entre compradores e vendedores, responsaveis por conectar esses atores e intermediar as acdes de venda de créditos, contando com comissdes sobre as vendas.
30. Traders sao agentes que tém por objetivo a remuneracao financeira, aproveitando de variacdes do mercado sobre os precos dos creditos. No mercado de carbono isso se reflete com a compra de um crédito a um determinado
preco praticado na época, e revenda do crédito apods sua valorizacdo no mercado, garantindo a remuneracao sobre a valorizacao do crédito entre o periodo de compra e venda.

Box 5

Programas mais relevantes e
standards emergentes identificados
durante as entrevistas

Projetos brasileiros sao usualmente registrados
juntoao VCS (siglaeminglés para Verified Carbon
Standard), MDL e Gold Standard, havendo des-
tague sobre a aceitacao do VCS por parte dos
compradores de crédito. Ha ainda os stan-
dards American Carbon Registry (ACR), Climate
Action Reserve (CAR) e ART Trees. OQOutros
standards emergentes também foram citados:
GCC (gque esta aceitando projetos de energia),
Ser Carbono, e Eco Registry, ainda que exis-
tam preocupacdes acerca de sua aceitacao no
mercado. Standards nacionais, como o colom-
biano e inglés, também vém chamando atencao
de atores do mercado brasileiro. Considera-se
ainda que, conforme descrito nas atualizacdes
sobre Artigo 6 deste estudo, o MDL € entendido
como mecanismo finalizado em dezembro de
2020 para projetos implementados e em transi-
cao parcial para novos projetos Nno Novo meca-
nismo do Artigo 6.

Considerando o crescimento da tematica em
nivel nacional, financiadores e outros atores
acreditam gque o Brasil deveria ter oportunidades
no desenvolvimento de um programa de regis-
tro (standard) nacional que seja fundamentado
cientificamente e considere a realidade do clima
do pais. Entretanto, € importante levar em con-
sideracao o posicionamento de eventuais novos
standards nacionais frente ao mercado interna-
cional, a fim de garantir a confianca e robustez
metodoldgica e processual necessaria para a
aceitacao do mercado.
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Auditor de terceira parte

O auditor de terceira parte € uma empresa que atua
como 6rgdo de validacdo/verificacdo das atividades
do projeto, gerando documento que contém uma
declaracao unilateral de que verificou que as redu-
cdes ou remocdes de emissdes de GEE relevantes
estao de acordo com as regras aplicaveis do programa
de registro (standard) ou ndao (VERRA, 2022c). Para
tal, audita os documentos elaborados pelo desen-
volvedor de projeto e proponente, visando registro

ou monitoramento dos projetos junto aos progra-
mas de registro. Ele precisa obrigatoriamente ser
credenciado pelo programa de registro (standard)
(UNFCCC, 2022¢e; VERRA, 2022d; GOLD STANDARD,
2022d). Os principais auditores de projetos podem
ser observados no Grafico 8%

E importante ressaltar que atualmente as audito-
rias Bureau Veritas Certification Holding SAS, IBOPE,
DNV Certification as International Climate Change

Grafico 8 - Principais auditores de projetos e sua participacao
por standard, considerando o numero de projetos registrados
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Fonte: Elaboracdo prépria com base em: Verra (2022b); Gold Standard (2022b); UNFCCC (2022a).

Nota: Foram apresentadas as 10 empresas auditoras com os maiores numeros de projetos registrados, de modo que o grafico ndo é exaustivo.

31. O levantamento dos auditores dos projetos registrados foi baseado na identificacdo de relatdrios de validacao, de auditoria para registro dos projetos, e
verificacao, de auditoria para os relatorios de monitoramento, contabilizando a atuacao da auditoria por projeto. Foram considerados os projetos registrados
no MDL a partir de 2013, os projetos registrados junto ao VCS e ao Gold Standard, de acordo com as autodeclaracdes presentes nos documentos disponiveis
nas plataformas de registro. Tal recorte foi aplicado para o MDL considerando a possibilidade de migracdo do projeto ou crédito para o novo mecanismo do
artigo 6.4. Entretanto, grande parte dos projetos brasileiros registrados no MDL foram registrados antes de 2013, e os créditos provenientes de tais projetos
ainda podem ser transacionados no mercado voluntario, ainda que com um vintage mais antigo. Ainda, vale destacar a flexibilidade do mercado voluntario
em relacao aos projetos registrados e a serem registrados, por isso a consideracao de todos os projetos dos programas voluntarios.

Cervices, Germanischer Lloyd Certification GmbH e
RWTUV GmbH, ja ndao estdo mais acreditados para
auditar projetos junto aos 3 programas. A Tuv Sud
Industrie Service GmbH também ja ndo esta mais apta
a auditar projetos VCS, mas ainda esta acreditada
para auditar projetos do Gold Standard. Para tanto,
e importante consultar a lista de auditores ativos
OOr escopo junto aos programas (UNFCCC, 2022¢;
VERRA, 2022d; GOLD STANDARD, 2022d).

Quanto ao Gold Standard, € importante destacar gue
nem sempre os documentos identificando as audito-
rias estavam disponiveis na plataforma de registro.

Comunidades locais

E importante destacar também o papel das comunida-
des locais e beneficiarios, por vezes composta por popu-
lacdes tradicionais, indigenas, ribeirinhas e quilombolas.
Estes atores sao de grande importancia ja que eles sao
diretamente impactados pelos projetos e tem conheci-
mento sobre a regidao. Eles devem ser consultados durante
a elaboracdo do projeto de carbono, e serao beneficia-
dos por atividades sociais e locais implementadas pelo
projeto.

Outros Atores

Ademais, existem outros atores no mercado de car-
bono brasileiro. S&o eles: escritdrios de advocacia,
organizacoes sem fins lucrativos, instituicoes gover-
namentais, figuras politicas, entre outros possiveis
atores que atuam apoiando os atores anteriormente
mencionados, seja por meio do desenvolvimento de
atividades educacionais sobre o mercado de carbono
e temas correlacionados; por meio do estabeleci-
mento de regulamentacdes e normativas para o esta-
pbelecimento do mercado de carbono brasileiro; por

participacao em projetos jurisdicionais; ou ainda por
meio de aconselhamento juridico para as transacdes e
contratos firmados pelo ecossistema e interpretacao
das regulamentacdes e normativas, respectivamente.

PLURALIDADE DE ATUACOES

Percebe-se que a pluralidade de atuacdes tem sido cada
vez mais comum no mercado voluntario de carbono no
Brasil. Destaca-se que uma instituicao que deseja atuar no
mercado de carbono pode englobar mais de um tipo de
atuacao. Essa fluidez de papéis foi identificada durante o
processo de entrevistas com instituicdes atuantes no mer-
cado, sendo gue a maioria das instituicdes consultadas se
identificaram com mais de um tipo de atuacao.

Por exemplo, uma empresa compradora de creditos
a0 se deparar com escassez de oferta de um deter-
minado tipo de crédito desejado comeca a atuar
também como financiador e proponente de proje-
tos. Outro exemplo € uma empresa desenvolvedora
de projetos que também atua na implementacao.
ldentificou-se que o0s atores estdo vendo as lacunas
gue elas enxergam no mercado como uma oportuni-
dade de atuar de uma nova forma no mercado.

CONFIGURACAO DO
ECOSSISTEMA DE MERCADO
DE CARBONO BRASILEIRO

Analisando o processo de registro de projetos e o relato
dos atores entrevistados, identificou-se que, atualmente,
O ecossistema de mercado de carbono brasileiro apre-
senta a seguinte configuracao basica, resumida na Figura
3 a segulr:
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Figura 3 - Resumo representativo do ecossistema de mercado voluntario de carbono brasileiro atual
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Fonte: Elaboracao propria.
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O relacionamento entre atores para o desenvolvi-
mento de um projeto de carbono e futura emissao
dos créditos a serem comercializados se inicia com
o financiamento da atividade, que pode se dar por
meio de empréstimos, financiamento de tecnologias
e atividades, compra antecipada de créditos, partici-
Pacao Nnos projetos, e assim por diante. Assegurado
O recurso necessario para o desenvolvimento do pro-
jeto, o proponente ira providenciar a implementacao
da atividade e a elaboracao dos documentos neces-
sarios para o desenvolvimento do projeto, contando
com o envolvimento das comunidades locais e bene-
ficiarios do projeto para esse processo. Neste sentido,
por vezes um mesmo ator pode apresentar uma atu-
acao hibrida no ecossistema, podendo se comportar
como proponente, implementador e desenvolvedor
de projeto, ou uma combinacao de dois desses trés
papéis de forma simultanea.

O fornecedor de tecnologia também esta envolvido
neste estagio, oferecendo a tecnologia de reducao ou
remocao de emissdes de GEE, ou mesmo a tecnolo-
gla para monitoramento do projeto, como por exem-
plo tecnologias de monitoramento remoto para pro-
jetos de desmatamento evitado.

Desenvolvidos 0s documentos necessarios para
embasamento do projeto, o auditor sera entdo acio-
nado, visando atestar todas as informacdes dispo-
nibilizadas nos materiais elaborados pelo desenvol-
vedor do projeto. Esses documentos desenvolvidos
pelo desenvolvedor, em conjunto com o parecer da
auditoria, deverao ser entao submetidos ao programa
de registro (standard) para aprovacao. SO assim, O
projeto estara apto a emitir créditos. Para tanto, sera

necessario realizar o monitoramento das atividades
implementadas periodicamente. Mediante a confir-
macao das reducdes de emissao ou remocdes de
gases de efeito estufa promovidos pelo projeto sera
possivel entdo emitir os créditos correspondentes
pelo beneficio gerado.

O programa de registro (standard) é o ator que efeti-
vamente emite o credito de carbono, a ser destinado
automaticamente aos proponentes do projeto, que
entdo 0s repassam para 0os compradores de credito,
podendo estes ser Brokers, Traders ou mesmo com-
pradores finais.

MAPEAMENTO DE ATORES
DO ECOSSISTEMA DE MERCADO
DE CARBONO BRASILEIRO

Com base no levantamento de dados de forma pri-
Mmaria e secundaria, fol possivel elaborar um mapa
de atores do ecossistema de mercado de carbono
brasileiro atual, conforme apresentado na Figura 4,
ja considerando gue alguns dos atores se inserem
em mais de um tipo de atuacd&o neste mercado. E
importante ressaltar que se trata de uma identifica-
Cao Nao exaustiva dos atores, retratando sua posicao
percebida no momento da coleta de dados. Atores
identificados em um campo especifico podem, por-
tanto, apresentar outras atuacdes nao identificadas
nesse momento.
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Figura 4 - Mapa de atores do mercado de carbono brasileiro. Figura ndo exaustiva
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PROJETOS DE CARBONO
REGISTRADOS NO BRASIL

Ao realizar o levantamento dos escopos dos proje-
tos registrados junto ao VCS, Gold Standard e MDL
(considerando para o MDL, projetos registrados apos
2013), considerando a natureza das atividades em
relacao as metodologias aplicadas pelo projeto, con-
forme o Grafico 9, percebeu-se a predominancia de

projetos de energia renovavel (108), seguidos por
projetos florestais (28), projetos de tratamentos de
residuos (18) e projetos de pecuaria (15). Vale des-
tacar que projetos podem apresentar atividades em
mMais de um escopo. Neste caso, foram contabilizados
na classificacao “outros”.

Grafico 9 - Nimero de projetos por escopo, por standard

Outros

IndUstria

Transportes

Pecudria

Floresta

o

20 40

® '/CS @ MDL

60 80 100 120

® Gold Standard

Fonte: Elaboracdo prdpria com base em Verra (2022b); Gold Standard (2022b); UNFCCC (2022a). Extracdo em abril de 2022.

32. A Verra desenvolve e gerencia standards, entre eles, o VCS e o CCB.
33. Ndo ha registro de projetos dos standards ACR e CAR no Brasil.

Projetos florestais brasileiros registrados foram iden-
tificados apenas no programa VCS, tendo em vista
a limitacdo temporal do registro de projetos MDL,
gue excluiu os projetos florestais registrados no MDL
antes de 2013. Ainda, todos os programas, de forma
individual, apresentam por maioria o registro de pro-
jetos de energia renovavel.

Considerando projetos florestais, vale destacar que a
grande maioria de projetos registrados se classifica
como projetos REDD, conforme o Grafico 10 abaixo.
Em 2021, projetos no Brasil emitiram cerca de 45,28
MtCO_e em creditos de carbono no mercado volun-

Grafico 10 - Numero de projetos
por tipo de atividade florestal

@® REDD
® REDD e Manejo Florestal Melhorado (IFM)
@® Florestamento (ARR)

Fonte: Elaboracdo prépria com base em: Verra (2022b); Gold
Standard (2022b); UNFCCC (2022a). Extracdo em abril de 2022.

34. O REDD+, além de considerar a reducao de emissdes provenientes de desmatamento e degradacao florestal, também considera a conservacao e aumento dos estoques de carbono florestais e © manejo sustentavel de florestas.

tario, dos quais 97,2% foram registrados pela Verra*
(VERRA, 2022a; GOLD STANDARD, 2022a)%. Esse
montante foi puxado principalmente pelos creditos
de REDD+3%*4, colocando o pais em destague como o
pais que Mmais emitiu creditos de carbono registrados
pela Verra nos setores de Agricultura, Floresta e Uso
do Solo, ainda que este nao seja o escopo do mercado
brasileiro com maior niumero de projetos registrados.
Projetos deste tipo no Brasil tiveram 33,25 MtCO.e
em créditos emitidos no Brasil, seguido de Camboja
(28,6Mt MtCO_e) e Indonésia (21,8 MtCO,e). O mon-
tante representa um aumento de mais de 200% em
relacao aos créditos desse tipo emitidos por proje-
tos no pais em 2020, guando o pais emitiu aproxima-
damente 11 MtCO_e em créditos florestais (VERRA,
2022a). A distribuicao desses créditos por escopo
para os anos de 2020 e 2021 pode ser vista no Grafico
1T abaixo.

Grafico 11 - Créditos do standard VCS emitidos
no Brasil em 2020 e 2021, em MtCO e

33,25

10,99

9,64
2,10

Tratamento de
Residuos

0,00 0,01

Agricultura, Energia Pecudria
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Transporte

@ Créditos emitidos em 2021 @ Créditos emitidos em 2020

Fonte: Verra (2022a).
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LOCALIZACAO DOS PROJETOS

A distribuicao geografica dos projetos brasileiros
esta explicita no Grafico 14. Vale destacar que proje-

tos agrupados podem apresentar atividades em mais

Dentre os créditos de Agricultura, Floresta e Uso do
Solo, os projetos com maior emissao de crédito sao
(VCS, GS, CAR, ACR)

todos projetos de REDD+, localizados na regiao norte
do pais, compondo 71,4% dos créeditos de Agricultura,

Floresta e Uso do Solo emitidos no Brasil em 2021. Ja
0s creditos de Energia foram gerados principalmente

pelos projetos Baesa, Salto Pildao e Foz do Chapeco,
todos projetos de geracao hidrelétrica, resultando em
72% dos créditos de energias renovaveis emitidos no

25
20
15

10
2014

2012 2013

2010 2011
Total de Emissdes

pais N0 mesmo periodo.

Como demonstrado no Grafico 12 ao lado, apesar
do crescimento da guantidade de emissdes de creé-

ditos, os créditos aposentados ainda sao menores
do gue as emissdes, na mesma tendéncia da oferta
do mercado mundial. Entre 2009 - primeiro ano em
gue ha registro de creditos de carbono emitidos no
Brasil - e 2021 ha uma diferenca de aproximada-
mente 51 MtCO_e entre total de creditos emitidos e
aposentados no pais. Entretanto, conforme mencio-

A demanda por créditos de projetos brasileiros foi

nado anteriormente para o cenario mundial, alguns
outros pontos precisam ser levados em consideracao
na interpretacao dessa informacao. Ha um descasa-
mento por ineficiéncia do mercado, mas também ha Grafico 13 - Aposentadorias de créditos d
a questdao da demora nos processos de emissao dos
créditos. Assim, o aumento das emissdes pode visar
O pronto atendimento da demanda futura esperada.
Em outros casos, compradores tambeéem podem fazer
a aquisicao de créditos para compensar emissodes
futuras, e outros atores podem adquirir os créditos
Energia

sem a intencao de aposentadoria.
24%

Fonte: Elaboracado propria com base em: Verra (2022

Grafico 12 - Créditos de projetos brasileiros emitidos e aposentados no mercado voluntario

2009
Fonte: Elaboracao propria com base em: Verra (2022a); Gold Standard (2022a); American Carbon Registry (2022); Climate Action Reserve (2022).

composta majoritariamente por empresas do setor
de servicos, notadamente empresas que atuam na
area de consultoria e servicos ambientais, e empre-

de um estado.
Grafico 14 - Numero de projetos de carbono

implementados por estado brasileiro
TOTAL |
1 21

10

15
10

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

@ Total de Aposentadorias
14

sas do setor energético, com destague a empresas
de Oleo e Gas e geradoras de energia, como apresen-

tado no Grafico 13 abaixo.

Fonte: Elaboracdo propria com base em Verra (2022b); Gold
Standard (2022b); UNFCCC (2022a). Extracdo em abril de 2022.

o VCS no Brasil, por setor (2021)
Observou-se qgue a maior parte dos projetos foi regis-
trada em Minas Gerais (21), seguida por Sao Paulo
(20), onde prevalecem projetos de energia renova-
vel. Por sua vez, projetos florestais estao predomi-
nantemente localizados no norte do pais (21), princi-
palmente no estado do Para, onde 9 dos 15 projetos
registrados sao florestais, podendo ser observados
também na Bahia, Goias, Mato Grosso, Mato Grosso

IndUstria Servigos Financeiros
8% 8%

do Sul e Rio Grande do Sul.
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PRECOS PRATICADOS NO CICLO DO PROJETO DE CARBONO

Os precos praticados no ciclo do projeto de carbono podem diferir bastante de acordo com a metodologia adotada, a quantidade

de geracao de creditos e outras especificidades. O Quadro 2 apresenta as taxas cobradas pelos principais programas de registro.

Quadro 2 - Taxas cobradas pelos programas de registro (standards) mais comuns no Brasil

Tipo de Cobranca*

Taxas do Gold Standard

Taxas do VCS

Taxas do CCB

Taxas do MDL

Taxa de abertura de
conta no Registro

US$ 1.000 por conta

US$ 500 por conta na Verra

US$ 500 por conta na Verra

N/A

Taxas de Registro
do projeto

Entre US$ 2.650 e US$ 12.500

US$ 0,10 /crédito/ano, limitado a US$ 10.000

US$ 2.500 por projeto

Entre US$ 0,10 e 0,20 /crédito/ano, limitado
a US$ 350,00 para projetos simples, e
entre US$ 10.000 e US$ 20.000 para projetos
agrupados, sem taxa cobrada para
inclusao de instancias

Taxas de Emissao

Entre US$ 0,05 e US$ O,15 por crédito
no primeiro ano e entre $ 0,02 e $ 0,30
nos anos subsequentes

Entre $ 0,025 e $ 0,14 por crédito,
a depender do volume emitido

Entre $ 0,005 e $ 0,05 por crédito,
a depender do volume emitido, limitada
ao minimo de US$ 5.000

Entre US$ 0,10 e 0,20 por crédito,
a depender do volume

Taxa por inclusao

de Revisao

. N/A US$ 1.500 por inclusdo N/A N/A
de selo retroativo
Taxa a.nual,,do orgémsrpo N/A $ 2.500 por ano N/A N/A
de validacao/verificacao
Validacao e Verificacao Entre US$ 1.500 e US$ 5.000 por projeto NJ/A NJ/A NJ/A
de Terras
Rodadas Adicionais US$ 50 por hora NUA N/A NJA
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Tipo de Cobranca* Taxas do Gold Standard Taxas do VCS Taxas do CCB Taxas do MDL

Taxa de periodo de

~ . US$ 0,15 por crédito N/A N/A N/A
renovacao de crédito

Taxa de Revisao

US$ 2.500 N/A N/A N/A
Acelerada

Taxas de administracao
do processo de
aprovacao de
metodologia

N&o informado Entre US$ 1.500 e US$ 13.000 por projeto N/A N/A

Taxa de Revisao

de Solo US$ 500 N/A N/A N/A

Certificacao de

. US$ 1.500 N/A N/A N/A
nova area

Taxa de analise

N/A Determinado caso a caso N/A N/A
de lacunas

Taxa de Inscricdao de

. 1 N/A US$ 375 por projeto N/A N/A
Especialista / b POrProl / /

Fonte: Elaboracdo prdopria a partir de Gold Standard (2018), Verra (2020), The Climate,

. . L . e N - . . .
Os tipos de cobranca podem diferir entre os standards. Aqueles classificados como “Nao informados” sdo referentes a cobrancas que sdo explicitas pelas certificadoras, Community & Biodiversity Standards, (2020, e UNFCCC (2021d: 20216,

mas que 0s valores ndo sdo publicos. Ja as células com “N/A” se referem a tarifas que ndo s&o cobradas pela certificadora em gquestao.

Esses valores de entrada somados a outros cus- tal para realizar os investimentos necessarios para
tos relacionados ao desenvolvimento dos projetos gerar e certificar os créditos. Neste sentido, a reali-
podem limitar a atuacao de pequenos proponen- zacao de projetos agrupados se coloca como uma
tes, dado que a viabilidade do projeto depende da oportunidade para a superacao dessa barreira.

qguantidade de créditos gerados e do acesso a capi-
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Box 6

Custo de desenvolvimento de projetos e preco dos créditos identificados
a partir das entrevistas e pesquisa realizadas

Proponentes e desenvolvedores entrevistados dis-
seram que o0s custos de desenvolvimento variam
na faixa de 350 mil a 550 mil reais por projeto e os
custos de monitoramento em torno de 150 mil reais.
Estes valores podem ser maiores na perspectiva de
projetos guarda-chuva que incluem projetos meno-
res ou diferentes areas/plantas. Através da pesquisa
realizada, desenvolvedores informam que os valores
variam por escopo, tipo, dimensao, standard, inclu-
sao de cobeneficios, complexidade metodoldgica,
e mesmo condicdes logisticas e disponibilidade de
informacdes para o projeto.

Desenvolvedores de projetos estimaram que o preco
minimo de venda do crédito para a viabilidade de
projetos florestais esta entre 10 e 12 dolares®>, mas a
expectativa de venda pode ir até 25 ddlares. Fatores
mencionados que alteram o preco: cobeneficios
socioambientais, vintage®¢, volume da negociacao,
tecnologia utilizada no projeto, tipo de crédito e se o
crédito é tokenizado®. Por sua vez, projetos de vin-
tage mais antigos podem reduzir o valor do crédito.
Para além disso, outra questao € a variabilidade dos
valores por tipo de crédito. Ou seja, o preco do cre-
dito tem sido especifico por projeto, a depender do
esCcopo.

Quadro 3 - Percepg¢ao sobre os precos dos
créditos de carbono por parte da oferta

Preco (USD)

Projetos florestais sem CCB*® US$10 a US$12

Projetos florestais com CCB ou cobeneficios US$12 a US$15

Projetos com vintage antigo US$9 a US$10

Fonte: Elaboracdo propria com base em dados compartilhados nas entre-
vistas e pesquisa online.

Por parte da demanda, a estimativa mencionada pelos
entrevistados do preco médio de creditos comercializa-
dos no Brasil variou entre 2 e 40 dolares. O motivo da
grande amplitude entre os precos esta associado ao tipo
de projeto. E um consenso entre os entrevistados que atu-
almente os créditos de SBN e com cobeneficios ou selos
adicionais sao 0os mais valorizados no mercado. Todavia,
vale ressaltar que tais atributos usualmente valorizam a
precificacao do crédito, influenciada tambéem pela baixa
oferta desse tipo de créditos no mercado, fator que por
vezes pode limitar a compra desse tipo de crédito.

Durante as entrevistas, frequentemente foi mencionada a
falta de transparéncia do mercado em relacao aos precos

dos creditos de carbono, posto que se trata de negocia-
codes em mercado de balcao, que possibilita negociacdes
bilaterais, sem um regulador. Ademais, considerando as
diferentes possibilidades de transacao de creditos den-
tro e fora do ambito do artigo 6, € esperado gque exis-
tam diferenciacdes entre os tipos de credito no mercado,
resultando em precificacdes diferentes. Neste sentido,
sera importante que o comprador avalie a melhor alter-
nativa para suas necessidades.

35. Em alguns casos essas estimativas podem variar, a depender da:
limitacdo geografica dos projetos considerados; momento da analise,
considerando o aumento expressivo do valor dos creditos apos a COP26;
qualidade dos projetos considerados pelos entrevistados ao fornecer a
respostas durante as entrevistas.

36. O vintage esta relacionado a data de operacao gque levou a geracao
do crédito de carbono e ao periodo monitorado que permitiu a emissao
do crédito, e nao a sua data de efetiva emissao.

37. A tokenizacdo de um ativo significa a sua transformacao de um ativo
real ou financeiro para um ativo digital (token), visando reducao de frau-
des e maior transparéncia das transacdes por meio do b/ockchain.

38. O Programa CCB (The Climate, Community & Biodiversity) € um stan-
dard desenvolvido para identificar projetos que contribuem simultanea-
mente para as trés esferas que compde seu nome. O selo pode ser apli-
cado a qualquer projeto de gestdo da terra, sendo necessario o registro
junto ao VCS ou outros mecanismos similares.

CARACTERISTICAS DE
COBENEFICIOS E CORRELACAO
DOS PROJETOS COM OS ODS

Os programas vém cada vez mais voltando uma
atencao especial para os cobeneficios gerados
pelos projetos, alinhados a um movimento do mer-
cado nesse sentido. O Gold Standard, por defini-
cao, determina que os projetos devem identificar
0s ODS com os quais contribuem. Recentemente,
o VCS incluiu em seu standard a obrigatoriedade
de identificar os ODS aos quais os projetos contri-
buem, onde sera exigido um monitoramento dos
avancos feitos em linha com os ODS a nivel de
metas, ainda nao presente em todos os projetos
do Standard. Atualmente, o programa de regis-
tro (standard) requer a comprovacao de impacto
direto para pelo menos trés ODS, sendo o ODS
13 (Acao Contra a Mudanca Global do Clima) de
impacto obrigatorio para todos os projetos, (IBGE;
SECRETARIA ESPECIAL DE ARTICULACAO
SOCIAL, 2022). Partindo dessa informacao e da
extracdo de informacdes dos projetos do VCS
gue por vezes identificam os ODS contribuidos
diretamente, foi feito um mapeamento para uma
melhor compreensao sobre cobeneficios e rela-
¢cao com os ODS.
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Grafico 15 - Niumero de projetos brasileiros que beneficiam cada ODS em especifico
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Fonte: Elaboracdo propria com base em: Verra (2022b); Gold Standard (2022b); UNFCCC (2022a).

Neste sentido, foram avaliadas informacdes de 29
projetos que declararam diretamente sua interface
com os ODS, e como pode ser visto no Grafico 15,
o ODS 13 lidera em numero de interface seguido
pelos ODS 8 e 15. Em relacdao ao ODS 13, todos,
exceto por um projeto, identificaram a contribui-
cao a ele, devido as reducdes de emissao. Os con-
tribuintes para o ODS 15 foram em maioria projetos
florestais. O ODS 1 foi beneficiado por 13 projetos,
sendo 10 projetos florestais do VCS e 3 projetos de
eficiéncia energética domeéstica do Gold Standard.

E importante ressaltar que quatro projetos identifi-
caram alinhamento para com todos os ODS. Além
disso, foram identificados 7 projetos brasileiros flores-
tais aprovados pelo CCB de forma adicional (VERRA,
2022e).

Box 7

Pontos de impacto do preco
do crédito identificados a
partir das entrevistas

Durante as entrevistas foi destacada a importan-
cia dos cobeneficios e dos selos adicionais para
0s projetos. Dentre os pontos que valorizam o
valor do crédito, foram destacados: qualidade
do credito; projetos de SBN; monitoramento
da biodiversidade; cobeneficios sociais; cobe-
neficios aos recursos hidricos; uso de selo CCB
e padrao FSC (Forest Stewardship Council)®?;
posicionamento de projetos em regides ainda
nao exploradas geograficamente; e integracao
de &reas plantadas com Areas de Preservacao
Permanente (APPs) e de Reservas Legais (RLs)
Nno caso de projetos de reflorestamento.

Ainda, vale destacar gue da mesma forma gue
ha a busca e priorizacao por cobeneficios, tam-
bém pode haver a limitacdo da compra de cré-
ditos por tipo de projeto - como hidrelétricas
ou aterros sanitarios - ou mesmo em decorrén-
Cia de analises de due dilligence especificas da
empesa, tendo em vista a preocupacao com a
qgualidade dos créditos, percebida como cres-
cente pelos atores entrevistados.

39. O FSC é um selo verde amplamente reconhecido pelo
mercado, para florestas comerciais, e requer que a operacao
seja realizada de modo ecologicamente correto, socialmente
justo e economicamente viavel.
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POTENCIAIS DE TRANSACAO DE
CREDITOS BRASILEIROS

A versao anterior deste estudo estimou o potencial de
oferta de crédito no mercado voluntario conforme a
participacao relativa do Brasilno mercado mundial, par-
tindo de premissas que deram base a quatro cenarios
distintos. Em primeiro lugar, foi considerada a oferta
global variando entre 3.000 e 10.000 MtCO_e para o
ano de 2030, conforme o relatorio da TSVCM (202D.
Posteriormente, duas premissas foram feitas em rela-
Cao a0 market-share brasileiro dentro dessas ofertas
globais: i) a participacao relativa do Brasil no mercado

voluntario se manteria constante em 3%, que se refere
a relacao entre o total de creditos emitidos por proje-
tos brasileiros e os créditos emitidos mundialmente no
mercado voluntario no ano de 2019; ii) um crescimento
de market-share brasileiro no mercado voluntario para
10% dos creditos emitidos mundialmente. Com base
nessas premissas, o potencial de oferta brasileira de
creditos de carbono poderia variar entre 90 MtCO, e
1.000 MtCO,em 2030 (ICC; WAYCARBON, 2021).4°

Quadro 4 - Créditos emitidos em 2019 e cenarios de potencial emissdo (MtCO,) em 2030 no mercado
voluntario, por setor, no Brasil. Andlise realizada no estudo Oportunidades para o Brasil em Mercados

de Carbono (2021)

AAEETE SIS Créditos emitidos

Cenadrios de oferta global

Cenadrios de oferta global

forne'ce_dores ho Brasil - 2019 de 10.000 (MtCO,) - 2030 de 3.000 (MtCO,) - 2030
de créditos de
(MtCO.)
carbono 2
10%
Total 5,16 300,00 1.000,00 90,00 300,00
Energia 1,63 94,80 316,00 28,44 94,80
Florestas 3,52 204,75 082,51 01,43 204,75
QOutros 0,01 0,45 1,50 0,13 0,45

40. Os valores referentes ao estudo anterior foram atualizados nesta nova versdo devido a um aprimoramento metodoldgico e correcado da classificacdo setorial.

Fonte: ICC e WayCarbon (2021).

Seguindo a logica adotada no estudo anterior, cujos
dados estdo explicitos Quadro 4, a participacao relativa
dos créditos emitidos no Brasil em 2021 no mercado
voluntario foi considerada como base para os cenarios
de oferta. Nesse ano, o Brasil emitiu 45,3 MtCO_e em
créditos de carbono, o equivalente a 12% das emissdes
mundiais - bem acima das emissdes de 2019, guando
emitiu em média 3% dos créeditos de carbono mun-
diais - e acima do market-share de 10% considerado
em ICC e WayCarbon (2021). E possivel que esse cres-
cimento do market-share brasileiro no mercado volun-
tario internacional continue sendo puxado principal-
mente por projetos de SBN, de forma que, enquanto
esses projetos de baixo custo ainda forem abundantes,
€ possivel que o pais tenha uma participacao expres-
siva nesse mercado. Conforme esses tipos de projetos
forem ficando escassos, € possivel que a participacao
do Brasil seja reduzida devido a entrada de solucdes
baseadas em tecnologia, onde o0 pais Nao possui van-
tagem comparativa®.

Tomando como base a mesma projecao de emissdes
mundiais de crédito de carbono, com o Brasil sendo res-
ponsavel por 12% da parcela da oferta mundial de cré-
ditos, as emissdes brasileiras de crédito de carbono no
ambito do Artigo 6.4 estariam entre 360 e 1.200 MtCO,
por ano em 2030. Nota-se que, apesar de ja estarem
definidos os recortes temporais para a transicao de
créditos MDL para o mecanismo do 6.4, ainda nao se
sabe quais tipos de projetos e metodologias poderdao
ser transferidos, além de como se dardao as revisdes de
linha de base dentro dessas metodologias que poderao
passar pela transicao do MDL. Por este motivo, o mon-
tante de créditos estimados para a transicao entre MDL
e 6.4 nao fol acrescentado aos cenarios para nao inflar
0S numeros, embora haja esse potencial.

Considerando os precos medios dos créditos por tipos de
projetos de 2021 do Quadro 5, conforme Forest Trends’
Ecosystem Marketplace (2022), o Brasil poderia obter entre
1,76 e 5,87 bilhdes de dolares por ano em 2030.

Quadro 5 - Créditos emitidos em 2021 e cenarios de potencial emissao (MtCO,e)

em 2030, por setor, no Brasil

Principais setores Precos médios

Créditos emitidos

Cenarios de oferta

Global de 10.000 Global de 3.000

(MtCO,) - 2030

(MtCO,) - 2030

fornecedores de mundiais no Brasil em 2021
créditos no mundo (2021) (MtCO,)
12% 12%
Total - 45,28 1.200,00 360,00
Florestas USD$ 5,8 33,25 881,11 264,33
Energia“? USD$ 2,26 10,90 288,95 86,69
Tratamento de residuos USD$ 3,62 1,10 2914 8,74
Outros - 0,03 0,80 0,24

41. Apesar de ja existirem iniciativas de solucdes baseadas na ciéncia sendo desenvolvidas no Brasil, como projetos de Captura, Uso ou Estoque de Carbono (do inglés, CCUS), a geracdo de créditos por esses mecanismos ainda € in-
certa e o0 seu uso ainda € muito mais reduzido do que as solucdes baseadas na natureza no pais. Além disso, a reducao de emissdes em projetos florestais e agropecuarios sao 0s que possuem menores custos de abatimento no Brasil

(BRASIL, 2017).

42. A geracao de créditos nesse setor podera ser afetada de acordo com a forma em que 0s programas de registro aceitarao novos projetos.

Fonte: Elaboracéo propria.

OPORTUNIDADES PARA O BRASIL EM MERCADOS DE CARBONO




Ja considerando o preco de US$ 100 ddlares por tone-
lada, valor considerado pela TSVCM (2021) como neces-
sario para uma rapida reducao das emissdes, o poten-
cial poderia chegar ate 120 bilhdes de dolares em 2030,
contra US$ 100 bilhdes estimados em ICC e WayCarbon
(2021).43

Para o mercado voluntario, considera-se que a nao-elegi-
bilidade de novos projetos de energia desde 2020 resulta
em um potencial de geracao residual dos projetos ja regis-
trados que ainda podem emitir créditos de aproximada-
mente 62 MtCO_e ate 2030* e, desta forma, o potencial
total para a oferta de créditos no mercado voluntario é
reduzido para 973 MtCO,e, no cenario mais otimista, e
335 MtCO_ e, no cenario pessimista, considerando os mes-
Mos Mmontantes estimados para 6.4 nos demais setores.

Por outro lado, € possivel que essa parcela de reducao de
emissdes de energia poderia ser contemplada pelo mer-
cado do Artigo 6.2 e 6.4, uma vez gue € possivel incluir
projetos privados nos pacotes que irad compor o I TMO
(ICC, WAYCARBON, 2021). Ainda, vale destacar o sur-
gimento de novos programas de registros no mercado,
que podem trazer alteracdes para o cenario, permitindo
O registro de projetos de energia renovavel. Por fim, &
Importante ressaltar que para 0 mecanismo do artigo 6.2
e esperado um potencial de oferta ainda maior que para
0 6.4, devido a amplitude de iniciativas que podem com-
por os resultados de reducao de emissdes transaciona-
dos. Dessa forma, com esse potencial de oferta de crédi-
tos, o Brasil poderia suprir entre 8,4 e 28% da demanda
no mecanismo de mercado do Artigo 6.4, conforme
Edmonds et al. (2019), que estimam uma demanda de
4.300 MtCO,e nesse mercado.

Vale ressaltar que este ultimo valor, de US$ 1OO/tCO2, 2
um valor esperado para que as reducdes de emissdes
acontecam em um nivel acelerado, e, portanto, ndao se
constitui como uma estimativa futura de precos, mas sim
O nivel de precos considerado como necessario para limi-
tar o aguecimento global em 15°C (TSVCM, 2021D)#. Nao
ha como afirmar que esse cenario € provavel de aconte-
cer nem gue havera demanda por créditos de carbono
no mercado voluntario a esse nivel de precos, mas €
importante estabelecer o cenario. Para créditos advindos
de SBN, a estimativa realizada pela forca-tarefa € que os
precos variem entre 10-50 dodlares em 2030, a depender
da distribuicdo geografica e dos tipos de projeto.

Nesse cendrio de reducdo de emissdes em um nivel ace-
lerado, a demanda por créditos no mercado voluntario
seria entre 1.500 e 2.000 MtCO,e em 2030 (TSVCM,
2021), de forma que o Brasil poderia ofertar entre 22,3 a
48,7% dos créditos no mercado voluntario.

O relatorio da TSVCM (2021) aponta o Brasil e a Indonésia
COMO paises de maiores potenciais para geracao de cré-
ditos em projetos de solucdes climaticas, obtendo juntos
um potencial de 30% dos créditos gerados em 2030. Ja
Griscom et al. (2020) estimam que, a US$ 1OO/tCOZ, seria
possivel para o Brasil mitigar até cerca de 1.300 MtCQO,
por ano em solucdes baseadas no clima“* até 2050. A
analise, no entanto, ndo considera a parcela desse poten-
cial que poderia gerar créditos de carbono. Ademais, o
alcance desse potencial dependeria de fatores como a
governanca do pais, uso das estratégias de reducao de
emissdes para cumprimento da NDC e de acesso a fonte
de financiamentos.

O potencial de créditos de outros tipos de solucdes para o
Brasil, entretanto, ainda € pouco explorado pela literatura,
de forma que a analise de cenarios do Quadro 2 parte da
premissa de gue novos projetos de energia, tratamento
de residuos e agropecuaria continuarao emitindo crédi-
tos e que o crescimento dessas emissdes sera igual para
todos os tipos de projetos.

A analise acima se refere ao potencial de oferta brasileira
de créditos de carbono. Em relacdo a demanda por cré-
ditos gerados no Brasil no mercado voluntario, pode-se
considerar dois cenarios possiveis: 1) todas as empresas
da industria de transformacao que relatam suas emissdes
no Registro Publico de Emissdes, do Programa Brasileiro
GHG Protocol,
demanda por créditos para compensacao das emissdes
residuais de escopo 1 e 2 (ICC; WAYCARBON, 2021); 2)
parte da demanda do mercado voluntario global recor-

assumem meta net zero, causando

rendo ao mercado brasileiro. O primeiro cenario pode ser
considerado como um potencial minimo, partindo da pre-
mMissa de gue as empresas possuem um forte viés domes-
tico* e, portanto, dao preferéncia a compra de créditos
gerados em seu pais de origem. Ja o segundo cenario
considera gue ndao s empresas brasileiras, mas também
empresas estrangeiras compram creditos no Brasil.

Considerando as premissas do primeiro cenario, con-
forme ICC e WayCarbon (2021), tinha-se uma demanda
estimada de 26,8 MtCO e de creditos no ano de 2034 -
ano limite permitido pela ferramenta do SBTI. Ja usando
0s dados de emissdes da industria de transformacao bra-
sileira em 2020, temos uma emissao residual de aproxi-
madamente 32,7 MtCO_ e em 2034, conforme a ferra-
menta elaborada por Carillo Pineda et al. (2020) com as

43. Destaca-se em relacdao ao potencial de emissao calculado no relatério do ano anterior, a inclusao neste quadro do setor de tratamento de residuos que apresentou NUMeros expressivos em relacao aos outros setores.

44, Para essa analise, foram considerados os projetos ativos com periodo crediticio até 2030 nos standards da Verra, Gold Standard, American Carbon Registry, Climate Reserve Action e do Mecanismo de Desenvolvimento Limpo.
45. Esse preco pode ser considerado como o “custo social” do carbono, ou o limite de custo abaixo do qual o custo da mudanca climatica para a sociedade € maior do gue o custo de mitigacdo (GRISCOM et al., 2020).

46. Projetos de Solucdes Climaticas Naturais (Nature Climate Solution - NCS) se enquadram dentro do guarda-chuva de SBN, mas se concentram explicitamente em abordar as mudancas climaticas (WBCSD, 2020).

47. A caracteristica de que os individuos gastam a maior parte de sua renda com bens ou ativos seu pais, em detrimento de bens ou ativos de paises estrangeiros (LEWIS, 1999).

trajetorias de reducdes de emissdes estipuladas pelo SBTI
para um cenario de restricao de aguecimento global em
1,5°C, 0 que, seguindo a premissa acima, seria equivalente
a possivel demanda nacional por créditos de carbbono no
mercado voluntario.

Ja considerando a compra de créditos brasileiros por
empresas de todo o mundo, € possivel considerar mais
dois cenarios possiveis, partido das estimativas realizadas
pela TSVCM (2021) para o mercado voluntario, em que a
demanda global por créditos de carbono varia entre 200
MtCO, a1.000 MtCO.e por ano em 2030, e considerando
a participacao relativa dos créditos aposentados de pro-
jetos brasileiros, de 7.9% dos créditos mundiais em 2021, a
demanda por créditos brasileiros no mercado voluntario
seria entre 15,8 e 79 MtCO,, por ano em 2030.

Para o mercado regulado global, Edmonds et al. (2019)
estimam que um sistema de precificacao estabelecido
para o cumprimento das metas estabelecidas nas NDCs
dos paises poderia abranger até 4.300 MtCO_e por ano
em 2030. Esse valor seria equivalente a demanda por
créditos no ambito do Artigo 6.4 do Acordo de Paris.
Tomando como base a mesma proporcao entre os cre-
ditos de projetos brasileiros aposentados no mercado
voluntario, de 7.9%, € possivel vislumbrar uma demanda
de 339,7 MtCO.e por creditos de carbono gerados no
Brasil em 2030.

A diferenca entre o potencial de oferta e a demanda
potencial exalta a necessidade de criacdo de um mer-
cado regulado nacionalmente e globalmente para dar
vazao ao potencial de créditos a serem gerados no pais.

A figura 5 apresenta uma sintese dos potenciais de tran-
sacao para creditos brasileiros, atualizando os numeros
trazidos na edicao de 2021 deste relatorio.
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Figura 5 - Sintese dos potenciais de transacao de créditos brasileiros

PARTICIPACAO BRASILEIRA NA OFERTA DE CREDITOS
MUNDIAIS NO MERCADO VOLUNTARIO

12%

3%

em 2019 dos créditos

mundiais em 2021

Maior participacao por
projetos de SBN

360 a 1.200

MtCO. e / ano estimados em 2030

ATE US$ 100 BILHOES* EM 2030

Estimativa do ICC e WayCarbon (2021)

A oferta brasileira poderia cobrir até 37,5% da demanda A oferta brasileira poderia cobrir até 22% da
global no mercado voluntario (em MtCO_e)** demanda global no Artigo 6.4 (em MtCO_e)***

Fonte: Elaboracdo propria com dados de: ICC e WayCarbon (2021), Forest Trends’ Ecosystem Marketplace (2022), Carillo Pineda et a/. (2020), TSVCM (2021), Edmonds et a/. (2019).

DEMANDA ESPERADA POR CREDITOS BRASILEIROS NO MERCADO
VOLUNTARIO E REGULADO NO AMBITO DO ARTIGO 6

32,7 mtcoe

Demanda nacional em 2034 para abatimento de
emissoes residuais dentro das metas net zero.

15,8 a 79 mtcoe

Demanda internacional em 2030 com base nas estimativas
realizadas pela TSVCM e créditos brasileiros aposentados em 2021.

- \ 339,7 MtCO.e

- Demanda internacional por créditos brasileiros dentro
do mercado regulado (art. 6.4) prevista para 2030.

ATE US$ 120 BILHOES* EM 2030

Atualizacdo de 2022 II

A oferta brasileira poderia cobrir até A oferta brasileira poderia cobrir até
48,7% da demanda global nho mercado 28% da demanda global no Artigo
voluntario (em MtCO_ e)** 6.4 (em MtCO_ e)***

*Cenario otimista utilizando como referéncia preco de USD 100 ddlares, considerado pela Taskforce on Scaling Voluntary Carbon Markets (TSVCM, 2021) como necessario para se atingir meta de Acordo de

Paris de limitar aguecimento global a 1,5°C. Considera-se ainda os precos medios dos créditos por tipos de projetos de 2021 do Quadro 5 com limite inferior do range de precos.

**Considerando a demanda por creditos no mercado voluntario de 2.000 MtCO_e em 2030 (TSVCM, 2021).
***Conforme a demanda de 4.300 MtCO,e estimada por Edmonds et a/. (2019) para o mecanismo do Artigo 6.4.

36

OPORTUNIDADES PARA O BRASIL EM MERCADOS DE CARBONO




AVALIACAO DO

ECOSSISTEMA
NACIONAL

Entender os atores, as relacdes, os tipos de pro-
jetos e o hibridismo desse mercado ¢ fundamental
para entender as barreiras e trabalhar para alavancar
oportunidades, que se sobrepde em diversos ambi-
tos. Esse capitulo consolida a visao das barreiras e
oportunidades desse mercado pela perspectiva de
seus atores, identificadas neste estudo por meio de
entrevistas, pesquisas e dados da literatura.

BARREIRAS PARA
ATUACAO NO MERCADO
DE CARBONO NO BRASIL

As barreiras enfrentadas por atores no mercado de
carbono podem ser mercadologicas, técnicas, politi-
cas, econdmicas ou regulatorias. Este capitulo realiza
uma revisao da literatura sobre as barreiras ao desen-
volvimento do mercado de carbono, complemen-
tando e corroborando a analise tedrica com 0s pon-
tos ressaltados durante as entrevistas com os atores
de mercado.

As barreiras mercadologicas sao aguelas inerentes ao
mercado de carbono, gue podem dificultar a escalabi-
lidade dos projetos, assim como a oferta ou demanda
por creditos. Dessa forma, na analise dessas barrei-
ras, foram consideradas caracteristicas enddogenas ao
mercado que dificultam a sua expansao ou eficiéncia.

Entre as barreiras mercadologicas do mercado volun-
tario de forma abrangente esta o longo processo
de registro do projeto, de disponibilizacao de novas
metodologias e disponibilizacdo de novas tecnolo-
gias, que proporcionam o incremento dos custos de
conformidade e de observancia, podendo inviabilizar
projetos de menor escala.

Ademais, 0s programas de registro podem possuir
caracteristicas proprias e diferir em suas metodolo-
gias e ferramentas utilizadas para estimar a adicio-
nalidade e atestar a qualidade dos creéditos, o que
aumenta a complexidade dos projetos de carbono
(ICC; WAYCARBON, 202D).

A qualidade dos créditos de carbono tem um papel
fundamental no aumento da ambicao climatica, per-
mitindo geracao de valor para as emissdes reduzi-
das, incentivando avancos tecnologicos e facilitando
O alcance das metas climaticas.

Se os créditos nao forem gerados e usados correta-
mente, 0s mercados de carbono podem aumentar os
custos de atingimento dessas metas. Sendo assim,
e fundamental garantir uma implementacao robusta
para gque os mercados de carbono cumpram seus
objetivos (WWF-US; EDF; OEKO-INSTITUT, 2020). Se
0s creéditos de alta qualidade forem escassos, pode
haver perda de confianca nessas solucdes de mitiga-
cao e, conseguentemente, uma reducao da demanda
(ICC; WAYCARBON, 202D).

Entretanto, garantir a qualidade desses créditos € um
desafio global, que se repete no cenario nacional. Os
principais critérios para qualidade sao:

Adicionalidade;

Confiabilidade no calculo de emissdes reduzidas
ou evitadas:

Impacto sobre a comunidade;

e informacao sobre projetos e seus impactos.

A adicionalidade é um fator fundamental. E preciso que
ocrédito sejaadicional, ouseja,garantirgue aatividade
de mitigacao nao teria ocorrido na auséncia do incen-
tivo adicional criado pelo mercado de carbono, esta-
belecendo a relacao de causalidade entre a atividade
de mitigacao e o resultado esperado (MICHAELOWA
et al.,, 2019). Essa garantia € inerentemente incerta e
muitas vezes controversa, dado gue requer o estabele-
cimento de cenarios nao-observados e € baseada em
premissas. Associado a questao da adicionalidade, a
dificuldade de avaliar outros parametros que incorpo-
ram a qualidade dos créditos dificulta as decisdes de
investimento (CHAGAS et al., 2020).
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Nesse sentido, West et a/l. (2020) analisaram a eficacia
de 12 projetos de REDD+ no Brasil por meio de contro-
les sintéticos e nao encontraram evidéncias significa-
tivas de que 8 desses projetos realmente reduziram o
desmatamento. Dessa forma, os autores guestionam
se 0s creditos gerados estao efetivamente associa-
dos a reducdes adicionais no desmatamento alcan-
cado na Amazodnia até o ano de 201/. Segundo ©0s
autores, os projetos que estabeleceram linhas de base
usando tendéncias historicas superestimaram o des-
matamento, ao contrario de projetos com estimati-
vas contrafactuais baseadas em controles sintéticos.
Neste estudo analisou-se, portanto, que esse padrao
pode ser reflexo de esforcos do Brasil pos-2004 para
controlar o desmatamento da Amazdnia que foram
excepcionalmente bem-sucedidos.

Outro gquestionamento € em relacdo aos projetos do
setor agropecuario, que tém gerado duvidas em ato-
res entrevistados a respeito da necessidade dos recur-
sos financeiros gerados pela venda de créditos deste
tipo de atividade, ja que as praticas para o desenvol-
vimento de projetos de carbono deste setor podem
proporcionar ganhos de produtividade e garantir a
atratividade financeira sem a necessidade registro
em programas de carbono.

E preciso também garantir a confiabilidade em rela-
cao aos calculos de emissdes reduzidas ou evita-
das, ainda que os programas de registro (standard)
apresentem procedimentos nos quais projetos pre-
cisam ser rigorosamente verificados pelo programa
de registro e/ou por uma terceira parte, que audita
as evidéncias, garantindo a veracidade das informa-

codes prestadas nos documentos dos projetos (ICC;
WAYCARBON, 202D.

A consulta as partes interessadas e a identificacao
dos impactos diretos e indiretos passiveis de mate-
rializacao no entorno do projeto e para a populacao
afetada. Entretanto, alguns dos impactos sociais e
de biodiversidade tendem a se manifestar no longo
prazo, de forma que pode ser dificil mensura-los no
curto prazo. Aléem disso, alguns impactos - especial-
mente os negativos - podem nao ser identificados
antes da implementacdo do projeto. Dessa forma,
mais do que buscar aumentar os impactos positi-
vos do projeto, a avaliacao de impacto é também
importante para identificar potenciais impactos e
riscos negativos, como a captura da elite*® e ques-
tdes como a interrupcao da renda advinda de ativi-
dades potencialmente degradantes que pode reduzir
a qualidade de vida da populacao local (CCB, 2022).

E importante ressaltar que uma barreira mercado-
|0gica identificada por atores da demanda por cre-
ditos de carbono no Brasil que esta associada a ma
qualidade dos creditos € o risco a reputacao de uma
empresa em decorréncia da compra de creditos de
Mma qualidade,

Algumas barreiras estruturais permeiam a econo-
mia da mudanca climatica em geral. Segundo Stern
(2022), é preciso reconhecer gue 0os mercados pos-
suem falhas criticamente importantes e que ha limites

Nna capacidade do governo em corrigir essas falhas.
Adicionalmente, ha o desafio de incorporar mudan-
cas técnicas e sistematicas em sistemas complexos,
levando em conta os impactos distributivos ao longo
do tempo.

A baixa maturidade do mercado foi uma das barrei-
ras mais citadas nas entrevistas por atores com dife-
rentes tipos de atuacao, o que potencializa outras
barreiras. Ademais, ainda gque voluntario, © mercado
brasileiro atual ndo proporciona mecanismos que tra-
gam protecado contra a flutuacao de precos, e isso
também foi com considerado como barreira por ato-
res entrevistados. Contribui para esse fator a falta de
um indexador de precos para melhorar a visibilidade
dos precos e servir de referéncia para esses mecanis-
mos de protecao.

Nesse sentido, Stern (2022) levanta algumas falhas
de mercado que devem ser corrigidas para melhor
efetividade das politicas referentes as mudancas cli-
maticas, das quais podem ser aplicadas também aos
mercados de carbono global e nacional:

A disparidade de acesso a informacdes sobre tecno-
logias disponiveis, acdes e suportes para mitigacao
das mudancas climaticas pode impactar o investi-
mento em tecnologias sustentaveis, devido a avalia-
codes imprecisas de risco ocasionadas pela falta de
compreensao de novas tecnologias. Também vale
destacar a auséncia de padrdes que contribuam para
a classificacao dos créditos, que poderiam contribuir

48. A captura de elite refere-se ao processo pelo qual as elites locais - individuos com status politico superior devido a caracteristicas econdmicas, educacionais, etnicas ou outras
caracteristicas sociais - aproveitam suas posicdes para acumular uma parcela desproporcionalmente grande de recursos ou um fluxo de beneficios (PERSHA; ANDERSSON, 2014).

para facilitar a precificacao dos creditos e reduzir a
disparidade de precos disponiveis no mercado. Neste
sentido, a falta de transparéncia € também um fator
apontado por Chen et al. (2021) como um dos prin-
cipais desafios para o mercado de carbono, especial-
mente em relacao aos precos praticados e aos atores
do mercado, de forma geral.

Além disso, como consequéncia da falta de informa-
coes, foi relatado nas entrevistas um baixo interesse
de proprietarios de terras em desenvolver projetos
por desconhecimento das vantagens para eles. Isto
serelaciona também com o baixo retorno do valor dos
créditos a populacao local, gue conseguiria negociar
maiores participacdes se tivesse um maior acesso ao
mercado, principalmente em projetos de SBN.

Algumas acdes podem gerar ganhos de produtivi-
dade, ganhos de escala e difusao tecnoldgica, que
iImpactam diretamente na quantidade de créditos
gerados. No entanto, pode ser dificil valorar exter-
nalidades positivas geradas nas acdes de mitigacao
climatica e praticas socioambientais relacionadas
(STERN, 2022). A preocupacao com o baixo retorno a
populacao local, além de se relacionar com a questao
da falta de informacao, evidencia a deficiente quanti-
ficacao do impacto positivo no entorno do projeto e
na populacao afetada.

Se comparados com outros mercados internacionais
ja consolidados, como por exemplo os de commo-
-dities, os mercados voluntarios de carbono ainda
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tém um longo percurso a percorrer em termos de
maturidade. Em analise da maturidade do mercado
voluntario global, a TSVCM (TSVCM, 2021) destaca a
garantia a qualidade dos creditos por meio da ana-
lise dos programas de registro e metodologias ade-
rentes ao cenario em questao como um dos pontos
gque melhor assegura e indica a maturidade do mer-
cado. Neste sentido, considerando o contexto nacio-
nal, este ponto se transforma em um limitador, posto
gue as metodologias disponiveis nao se adeguam a
realidade brasileira, ponto corroborado por diversas
vezes durante as entrevistas conduzidas. E impor-
tante destacar que a baixa maturidade do mercado
foi uma das barreiras mais citadas nas entrevistas por
atores com diferentes tipos de atuacao. Outros limi-
tadores para a maturidade do mercado sao: a falta
de clareza sobre questdes regulatorias (por exem-
plo, capacidade de usar compensacdes para contri-
buir com NDCs), o nivel de maturidade dos atores e a
falta de transparéncia e informacdes principalmente

NO gque tange preco, volume, registros de transacao,
compradores e vendedores (TSVCM, 2021).

2. BARREIRAS
TECNICAS

As barreiras técnicas sao relacionadas tanto a com-
plexidade de aplicacao das metodologias existentes
relacionadas a geracao do credito, quanto ao desen-
volvimento de tecnologias e qualificacdo dos profis-
sionais envolvidos nos projetos, o que afeta princi-
palmente a oferta dos creditos. Assim, pode-se dizer
gue sao barreiras inerentes aos projetos de carbono,
com forte impacto na oferta dos créditos.

Entre as barreiras técnicas, pode-se citar a baixa capa-
cidade de gerenciar e utilizar o conhecimento cienti-
fico, e de elaborar as documentacodes técnicas a serem
utilizadas para a mitigacado das mudancas climaticas.
E preciso, portanto, garantir o alcance das técnicas ja
estabelecidas, com o desafio de adaptar as tecnolo-

gias as necessidades locais (SMITH et al., 2014).

Para atividades relacionadas ao uso da terra, uma
barreira mencionada durante as entrevistas foi a dos
desafios técnicos relacionados ao monitoramento,
relato e verificacdo das medidas de mitigacao.
Adicionalmente, ha uma escassez de pessoas capaci-
tadas para realizar o uso das tecnologias necessarias
para implementacao desse tipo de projetos (SMITH et
al., 2014). Os entrevistados também citaram a baixa
capacitacao da mao de obra como uma das barreiras
para o desenvolvimento do mercado.

O monitoramento de carbono em florestas com alta
variabilidade espacial na composicao de espécies
e densidade de arvores, por exemplo, € um desafio
para a implementacao de algumas atividades e tec-
nologias. Em projetos de reflorestamento, por outro
lado, Nunes et a/. (2020) apontam que 0 manejo ina-
dequado do solo, assim como a falta de informacdes
sobre as demandas nutricionais das espeécies nativas
sao empecilhos para o aumento das taxas de reflo-
restamento e para evitar a degradacao em sistemas
agroflorestais no Brasil.

Por sua vez, para o setor agricola, ha uma dificul-
dade técnica em estimar a quantidade de carbono
organico no solo. Em geral, essa medicao requer uma
grande quantidade de amostras tiradas em diferen-
tes profundidades do solo e em diversos pontos de

coleta dentro da propriedade. Adicionalmente, as
metodologias para avaliacdo do sequestro de car-
bono no solo abrangem um ndmero limitado de pra-
ticas agricolas e ha uma falta de compreensao sobre
O grau em qgue as praticas de conservacao podem
sequestrar carbono atmosférico de forma suficiente-
mente significativa. Faltam dados sobre os padrdes
espaciais e temporais sobre as variacdes do carbono
organico no solo sob as diferentes praticas de produ-
cao, de forma gue a obtencao desses dados pode se
tornar proibitivamente custosa (EDF; WOODWELL
CLIMATE RESEARCH CENTER, 2021).

Corroborando com as barreiras técnicas relacionadas
a aplicacdo e desenvolvimento de metodologias, esta
a questao gue grande parte das metodologias exis-
tentes foram desenvolvidas para projetos em clima
temperado. Durante as entrevistas, atores do mercado
enumeraram entre as barreiras a incompatibilidade
das atuais metodologias de geracao de créditos de
carbono em SBN com a realidade brasileira em relacao
a0 clima e tipos de culturas praticadas no pais.

Do ponto de vista dos programas de registro
(standards), ha a dificuldade em tornar 0os processos
mais céleres e em lidar com a crescente demanda
por registros de novos projetos, sem sacrificar a qua-
lidade dos créditos nesse processo (VERRA, 2022f).

3. BARREIRAS R
POLITICAS >

As barreiras politicas estao relacionadas tanto aos
acordos internacionais para o estabelecimento de

um mercado global, guanto a capacidade de gestao
e incentivos politicos, bem como as consequéncias
das decisdes na credibilidade do pais.

Ha ainda guestdes em torno do conhecimento ou
confianca de atores do mercado nas politicas futu-
ras, em termos de seus possiveis efeitos em relacao
aos participantes do mercado. Essa questdo €& de
suma importancia para a formacao de expectativas:
quanto mais os governos puderem construir previsi-
bilidade sobre como as politicas mudarao a medida
gue o aprendizado ocorrer, maior sera a confianca
gue sustenta o investimento, a inova¢cao e os com-
promissos futuros (STERN, 2022).

No entanto, os governos possuem limitada capaci-
dade de coordenacao de redes de suporte e siste-
Mas para integrar as novas tecnologias. H&d uma bar-
reira para a credibilidade dos compromissos de longo
prazo, dado gue 0s mandatos podem ter horizontes
de tempo curtos, objetivos diferentes ou mais estrei-
tos e enfrentam grandes restricdes administrativas e
politicas. Ao pensar em politicas publicas, é preciso
reunir todas essas consideracoes e levar em conta
as limitagcoes das politicas, e como elas podem ser
alteradas ou frustradas. E preciso, portanto, refletir
em como construir instituicoes fortes, que possam
sobreviver entre diferentes partidos e pressoes de
interesses estabelecidos (STERN, 2022).

Esses aspectos dos governos podem proporcionar alte-
racoes No posicionamento de um pais em negociacdes
globais refletindo diretamente na sua credibilidade. Foi
citada como barreira por diversos atores entrevistados a
constante alteracao e instabilidade do posicionamento
brasileiro em relacao ao mercado de carbono.
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Adicionalmente, € preciso considerar a disparidade
da maturidade dos paises e atores do mercado no
momento de realizacdo de acordos globais, o que
pode levar a duas narrativas contrastantes para ini-
ciativas de conservacao: por um lado, ha a uma nar-
rativa aspiracional global pouco detalhada sobre os
objetivos das iniciativas de conservacao florestal; por
outro lado, uma narrativa local e pragmatica cons-
truida sob a experiéncia contextualizada. A narra-
tiva global tende a propor solucdes “top-down” que
podem ser dificeis de implementar nas realidades
locais, de forma que é importante, portanto, reco-
nhecer que ha diferentes percepcdes sobre os proje-
tos nas diferentes escalas - da global a local, onde a
implementacao do projeto acontece. Esse reconheci-

mento pode reduzir o trade-off entre objetivos distin-
tos (SCHWEIZER et a/., 2019).

4. BARREIRAS
ECONOMICAS

As barreiras econdbmicas sao aguelas em que o fator
de influéncia é exdgeno ao mercado de carbono, mas
qgue pode interferir no desenvolvimento do mercado
brasileiro.

4.1 INCERTEZA QUANTO A DEMANDA

Conforme visto anteriormente, nos ultimos anos, diver-
sas empresas, instituicdes e governos estabeleceram
metas de zero emissdes liquidas. Entretanto, frequen-
temente esses planos sao dificeis de serem compara-

dos e as definicdes dos planos de descarbonizacao
podem ser vagas. Dessa forma, o uso de créditos de
carbono nessas estratégias, em geral, ndo é claro, bem
COMo O incentivo gque a empresa teria para compensar
suas emissdes na auséncia de uma regulacao.

Além disso, os compromissos realizados hoje para
a heutralidade de carbono em uma data futura sao
efetivamente promessas de comprar créditos de
carbono a um preco nao especificado. No entanto,
é possivel que o preco dos créditos cresca signifi-
cativamente nos proximos anos, de forma que esse
aumento de precos pode tornar as compensacoes
planejadas economicamente irreais e resultar no nao
cumprimento das promessas (REEVES et a/., 2022).

Outra barreira para a demanda € a complexidade e a
falta de informacdes sobre os créditos, de forma que
pode ser desafiador para um potencial demandante
conseguir selecionar creditos de alta qualidade a pre-
COs transparentes, o que piora a experiéncia do com-
prador (TSVCM, 202D.

Ademais, outro ponto destacado € a ineficiéncia do
mercado, marcada por uma demanda pulverizada,
dificuldade de acesso aos ofertantes e falta de infor-
macdes, conforme mencionado anteriormente. Neste
sentido, ressalta-se a complexidade em estabelecer
essas conexdes entre ofertantes e demandantes.

4.2 TENDENCIA DOS GREEN DEALS

Apesar de nao se constituir como uma barreira para o
mercado de carbono brasileiro, a tendéncia dos green
deals mundo afora pode impactar negociacdes bra-

sileiras em outros paises, deixando o pais ainda mais
isolado no comeércio internacional, especialmente
devido aos ajustes de fronteira de carbono.

Carbon Board
Adjustment Mechanism (CBAM) podem impulsionar

Politicas econdbmicas como ©
a adocao de tecnologias de reducao de emissdes,
especialmente para setores carbono intensivos afeta-
dos pela taxa de carbono. Em especial, setores como
cimento e aco que podem adotar outras medidas de
abatimento de emissao em vez de fazer o uso de cre-

ditos de carbono.

Entretanto, um efeito ndo esperado de mecanismos
de ajustes de fronteira de carbono como o CBAM,
€ 0 aumento das emissdes em paises que possuem
menores intensidades de emissdes de CO, na sua
producao, como o Brasil. Isso pode acontecer por-
gue, mesmo sendo afetado pelo CBAM, esses paises
sao relativamente mais eficientes em termos de gera-
¢ao de CO, por produto, de forma que os precos dos
produtos podem ficar proporcionalmente mais bara-
tos em relacao aos produtos de paises mais emisso-
res, que sofrerdao uma taxacao mais intensa. Nesse
caso, o CBAM nao incentivaria a reducao de emissao
dos paises mais eficientes no curto prazo, devido ao
aumento da producao para exportacao (DURANT et
al., 2021).4°

4.3 FINANCIAMENTO DOS PROJETOS

As barreiras citadas pelos entrevistados como bar-
reiras econdmicas foram as associadas ao financia-
mento dos projetos. A natureza de projetos de SBN

49. Importante ressaltar que o estudo realizado por Durant et al. (2021) afirma que o CBAM tem um efeito positivo na reducao global de emissdes de gases de efeito estufa. Entretanto, o efeito da taxa difere entre os paises afetados,

penalizando principalmente paises em desenvolvimento.

50. O mapeamento de instrumentos financeiros para financiamento de projetos de carbono nao foi contemplado neste estudo, mas entende-se a relevancia deste ser realizado em outros estudos.

proporciona-lhes um longo horizonte temporal. Isso
dificulta diretamente a escalabilidade financeira dos
projetos (inclusive de projetos jurisdicionais) e a dis-
ponibilidade de investimentos. Projetos de carbono,
em especial do setor florestal, tém um longo payback
e, tratando-se de um novo mercado, nao ha previsibi-
lidade quanto ao valor gerado pela venda dos crédi-
tos do projeto no qual se investiu. Além disso, sendo
O crédito de carbono um ativo ainda pouco conhe-
cido, é dificil utiliza-lo como garantia para o financia-
mento de projetos.

Essa barreira esta diretamente ligada a baixa padro-
nizacao dos creditos de carbono e a dificuldade de
acesso a precos, dado que, na auséncia de um inde-
xador de precos, pode ser dificil para o setor finan-
ceiro atribuir um valor ao crédito de carbono tanto
Nno mercado spot quanto no mercado futuro e incor-
porar essa variavel nas avaliacdes de investimento.®©

As barreiras regulatorias se referem a questdes regu-
latorias internas do Brasil e sua aplicabilidade. Muito
embora a existéncia de arcabouco normativo especi-
fico ndo seja imprescindivel para o desenvolvimento
de projetos de carbono e comercializacao de crédi-
tos deles decorrentes, a inexisténcia de um marco
regulatério para o mercado de carbono nacional
cria insegurancas juridicas decorrentes da propria
complexidade do tema. Por isso, a principal barreira
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destacada pelos atores entrevistados € a auséncia de
um mercado regulado no Brasil ou de algum nivel de
regulacao para o mercado regulado.

Conforme mencionado anteriormente, existem
Projetos de Lei tramitando no Congresso Nacional,
além do decreto publicado pelo Poder Executivo em
19 de maio de 2022, com o objetivo de estabelecer
regras para mercado brasileiro de creditos de carbono
(PL 2148/2015, no qual o PL 528/2021 é um dos apen-
sados, PL 412/2022, PLS 1684/2022, entre outros).
No entanto, a sobreposicao de textos substitutivos
e a aparente falta de alinhamento entre os Poderes
Executivo e Legislativo geram inseguranca juridica.

Dentre os pontos que merecem ser adequadamente
enderecados no que se refere a essas barreiras regu-
latdrias, vale registrar:

a importancia da definicdo da titularidade
dos créditos (proprietario x desenvolvedores
X proponentes);

a regulamentacao do desenvolvimento de
projetos de créditos de carbono envolvendo
unidades de conservacao e populacoes
tradicionais;

a revogacao da previsao da Lei de Concessao
de Florestas Publicas (Lei Federal n®
11.248/2006) que veda a outorga do direito
de comercializacao de créditos decorrentes
de emissao evitada de carbono em florestas
naturais;

a regulamentacao da convivéncia entre pro-
jetos de carbono e projetos de manejo flores-
tal sustentavel em florestas publicas, e;

a tributacao das operacdes envolvendo cré-
ditos de carbono.

Entende-se que os itens i, ii e iv, que dizem respeito
a transparéncia e monitoramento, poderao vir a ser
enderecados no programa de registro previsto no
SINARE.

Os atores entrevistados destacaram também que a
problematica da regularizacao fundiaria na realidade
brasileira, com a complexidade do registro agrario e
dificuldades do mapeamento de propriedades, tam-
bém pode ser enxergada como um entrave regula-
torio®. Qutra barreira citada pelos entrevistados é
a complexidade legislativa e tributaria, nao apenas
sobre a natureza dos créditos, mas considerando
tambeém a indefinicao sobre areas de APP e RL em
relacao a possibilidade ou ndo de registro de projetos.
A inseguranca sobre a situacao fundiaria das terras
potencialmente recebedoras de projetos de carbono
também & um vetor de inseguranca juridica para o
pleno desenvolvimento do mercado, juntamente com
outras questdes tributarias e legislativas, e foi enfati-
zada como barreira nas entrevistas.

6. ANALISE e~
DAS BARREIRAS

As barreiras para atuacao nos mercados de carbono
podem interagir, dado que o funcionamento de qual-
guer mercado é dependente de diversos fatores
simultaneos. A falta de um bom arranjo institucio-
nal, por exemplo, pode impactar a disponibilidade de
informacodes, bem como a previsibilidade e formacao
de expectativas. Da mesma forma, a complexidade
dos projetos € um componente de barreira mercado-
|0gica, mas que também esta relacionada as barreiras
técnicas do desenvolvimento de projetos.

Nas entrevistas realizadas com atores do mercado,
foram citadas 22 barreiras, das quais 8 foram conside-
radas mercadologicas, 3 técnicas, 2 politicas, 4 eco-
nomicas e 4 regulatorias. A partir do levantamento
dessas barreiras analisou-se as conexdes entre elas,
as quais sao ilustradas pela Figura 6.

51. Apesar dos avancos da regularizacao ambiental e do mapeamento das propriedades rurais com o Cadastro Ambiental Rural (CAR), alguns estados ainda enfrentam dificuldades nas etapas de analise e validacdo dos cadastros.
Dentre os desafios nessas fases, destacam-se o elevado volume e a baixa qualidade dos cadastros, bem como a dificuldade de comunicacdo com os proprietarios e a escassez de bases cartograficas e recursos humanos para executar

a validacao (CLIMATE POLICY INICIATIVE, 2021D).
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Figura 6 - Barreiras para atuagcao no mercado de carbono e suas interrelagcoes
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Citada por atores transversais nas entrevistas

oo 0000 !

(— atualmente pode ser

Riscos a reputacao

em decorréncia da

compra de créditos
de ma qualidade

Impacto na compra
de créditos brasileiros

> principalmente por G

players internacionais

Falta de informacdes em relagdao a volume
e atores do mercado e falta de transparéncia
de precos e tipos de contrato

o-0-0
J

Baixo retorno do
valor dos créditos a
populacao local em

projetos de SBN

A escalabilidade
financeira dos projetos
de reflorestamento é

Baixa disponibilidade

de recursos para
o desenvolvimento _)
de projetos

prejudicada pelo longo
prazo de payback dos
projetos

A escalabilidade dos
projetos jurisdicionais

um empecilho para o
desenvolvimento de
projetos florestais

Indisponibilidade
de metodologias
adequadas a realidade
tropical

Longo processo de
registro do projeto, de
novas metodologias e
de novas tecnologias

em standards

Baixo interesse de

proprietarios de terras ‘
em registrar projetos

Encassez de
profissionais

Baixa maturidade
do mercado como
um todo ‘ ’

qualificados no
mercado

Fonte: Elaboracdo prdpria.
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|dentificou-se por meio desta figura como barreiras
principais geradoras de outras: as barreiras regula-
torias de complexidade do registro agrario, dificul-
dade do mapeamento de propriedades e comple-
xidade legislativa e tributaria brasileira. Estes sao
problemas historicos do Brasil, mas, para alcancar
a NDC e o potencial maximo de atuacao em merca-
dos de carbono no Brasil, uma atencao especial do
governo sobre essas barreiras é fundamental.

Além dessas barreiras regulatorias, a barreira politica
de constante alteracao e instabilidade do posiciona-
mento nacional em relacdo ao mercado de carbono
destaca-se claramente como geradora da auséncia
de regulacdes de mercados de carbono no Brasil.
Desviando da imagem reforcada nos Ultimos anos, o
governo brasileiro deu um passo No sentido da regu-
lamentacao do mercado regulado no Brasil recente-
mente com o Decreto n? 11.075. Espera-se que, apos
anos de instabilidade em relacao a pauta climatica,
O governo brasileiro finalmente esteja caminhando
para superar esta barreira tao relevante para diferen-
tes atuacdes no mercado.

A auséncia de um mercado regulado no Brasil ou
de algum nivel de regulacao para o mercado volun-
tario foi a barreira mais citadas em entrevistas. Ela
tem grande influéncia sobre varias outras barreiras
com destaque para a dificuldade de implementacao
de projetos de REDD+ jurisdicionais que demons-
tra ser altamente dependente de um panorama de
regulamentacoes de mercado. Acdes de regulamen-
tacao tém, portanto, o poder de transformar o mer-
cado e colaborar para diferentes atuacdes no mer-
cado. Alimentada por essa falta de regulamentacdes,

a barreira mercadoldgica de falta de informacdes e
transparéncia do mercado chama atencao, porque
tem reflexos em aspectos fundamentais do mercado
como sua maturidade, a qualidade dos creditos gera-
dos, o beneficio de populacdes locais e no interesse
de registrar novos projetos.

Para que o pais venha a alcancar seus altos potenciais
de oferta de créditos é fundamental que as metodo-
logias de projetos que gerarao estes créditos estejam
adequadas a realidade do pais. Pode-se dizer que
esta barreira € uma ameaca direta ao potencial de
geracao de credito sobretudo para SBN.

Sendo a garantia da qualidade dos créditos por meio
analise dos programas de registro e metodologias
aderentes ao cenario em qguestao o requisito que
mais traz maturidade ao mercado global (TSVCM,
2021, a inadequacao das metodologias disponiveis
para implementacao no Brasil diminuem diretamente
a maturidade do mercado de carbono nacional. Vale
citar ainda que a indisponibilidade de metodologias
adequadas a realidade tropical traz consequéncias
em diferentes naturezas: técnica (com as gquestdes
de adicionalidade no setor agropecuario), econdomi-
cas (para a escalabilidade dos projetos jurisdicionais)
e mercadologicas (sobrecarregando e aumentando o
tempo das analises de programas de registro).

Destaca-se também a interacao entre a barreira mer-
cadoldgica de baixa maturidade do mercado como
um todo e a barreira técnica de escassez de profis-
sionais qualificados no mercado que possuem uma
certa sincronicidade. Pode-se dizer gue a medida que
um mercado amadurece, profissionais vao se espe-

cializando para atender suas demandas, mas a evolu-
cao desta maturidade € prejudicada pela escassez de
profissionais qualificados.

OPORTUNIDADES PARA
ATUACAO NO MERCADO
DE CARBONO NO BRASIL

Na edicao anterior deste estudo, foram indicados os
potenciais dos setores de agropecuaria, florestas e
energia para atuacao nos mecanismos do Artigo 6 e
Nno mercado voluntario. No presente relatorio, a ana-
lise do potencial da oferta setorial de créditos de car-
bono € atualizada para estes setores considerando o
conteudo do levantamento do ecossistema de mer-
cados de carbono e no atual potencial oferta de cre-
ditos estimada. O Quadro 6, abaixo apresenta esta
analise qualitativa.
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Quadro 6 - Potencial da oferta setorial de créditos de carbono atualizado (ndao exaustivo)

Potencial de oferta setorial

AGROPECUARIO

Integracao Lavoura-Pecuaria-Floresta;

Integracao Lavoura-Pecuaria; Fixacao

Biologica de Nitrogénio; Recuperacao

de Pastagens degradadas; Tratamento
de Dejetos Animais

S &

FLORESTAS

(REDD+, Manejo Florestal;
Reflorestamento e
Restauracao Florestal)

(Turbinas hidrocinéticas; Usinas
Edlicas Offshore; Usina Solar Flutuante;
Cogeracao; Etanol de Segunda
Geracao e Hidrogénio Verde)

Risco de demanda

Artigo 6.2

Resultados de Mitigacao (tCO. e)

Médio Potencial
(Justificativa: Baixos custos de abatimento; tendéncia
Nnos planos e programas governamentais que estimulam
a geracao de créditos, como o Plano ABC+, mas
existem barreiras técnicas e metodoldgicas que
impedem a escalabilidade desses projetos).

o

Alto Potencial
(Justificativa: Baixos custos de abatimento;
tendéncia nos planos e programas governamentais
qgue estimulam a geracao de créditos. Ex:
Floresta +, Floresta + Carbono, Plano Nacional de
Pagamentos por Servicos Ambientais).

(Justificativa: Possibilidade de inclusao
de fontes alternativas diversas de energia).

v

Baixo Risco
Demanda dependente apenas do apetite vinculado
ao pais comprador.*

Artigo 6.4

Reducdes Certificadas de metodologia a definir (tCO.e)

Médio Potencial
(Justificativa: Poucos projetos com adicionalidade,
porem ha uma alta demanda por créditos de
projetos SBN em paises em desenvolvimento).

o

Alto Potencial
(Justificativa: Baixos custos de abatimento aliados
a uma alta demanda por créditos de projetos SBN
em paises em desenvolvimento).

(Justificativa: presenca de potencial
de adicionalidade apenas em projetos
de inovacao tecnoldgica como a producao
de hidrogénio verde, entre outros).

Médio Risco
Indefinicao e atraso dos tipos de projeto aceitos;

aumento dos custos por crescente rigor metodologico;

O possivel nao-cumprimento da NDC pode
desencadear uma perda reputacional para o pais que
oferta créditos nesse mercado.

Mercado Voluntario
Reducdes Certificadas de metodologias
de programas de registro (tCO._e)

Médio Potencial
(Justificativa: Preferéncia por créditos de SBN
em paises em desenvolvimento, aliado ao baixo
custo de abatimento, no entanto ha questdes
metodoldgicas que podem dificultar a geracao
de créditos).

o

Alto Potencial
(Justificativa: Preferéncia por offsets advindos de
SBN em paises em desenvolvimento, aliado ao
baixo custo de abatimento).

(Justificativa: Exclusao de energias renovaveis
em alguns standards, no entanto, novos programas
de registro vém aceitando esse tipo de projeto).

Médio Risco
Demanda historicamente inferior a oferta;
compromissos de neutralidade climatica pouco
transparentes e de viabilidade questionavel.

*Se for definido para operacao do mecanismo gque um pais que ainda nao cumpriu sua NDC possa transferir ITMOs, destaca-se
gue o possivel ndo-cumprimento da NDC pode desencadear uma perda reputacional para esse pais transferidor.

Fonte: Elaboracao propria.
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Em especial, destaca-se 0os maiores potenciais do
mecanismo do Artigo 6.2 em relacao ao do Artigo 6.4.
Segundo a experiéncia de pilotos do mecanismo 6.2, €
uma oportunidade para o governo brasileiro definir pos-
siveis tipos de projetos e parcerias para transferéncia
de ITMOs, considerando gue tipos de projetos de gera-
cao mais faceis de serem implementados nado devem
ser considerados na atividade do mecanismo para nao
dificultar o atingimento de sua NDC. Entretanto, ainda
Nao é claro sobre como serao valorados os cobeneficios
junto ao mecanismo do Artigo 6.2, e € importante aten-
tar-se para o adequado retorno financeiro dos esforcos,
para que haja o repasse de verba para as comunidades
locais onde 0s projetos sao executados, por meio de
INiciativas e programas sociails.

O setor de residuos nao teve destague na edicao ante-
rior deste estudo. Mas, de acordo com os potenciais de
geracao de creéditos calculados nesterelatorio, este setor
se destacou entre os principais setores com expectati-
vas de geracao de créditos ate 2030 no Brasil. Assim,
acredita-se que existem oportunidades a serem explo-
radas no desenvolvimento de projetos neste setor, con-
siderando nao apenas iniciativas privadas, como tam-
bém publicas para a implementacao de projetos.

Durante as entrevistas promovidas para a elaboracao
deste estudo, foi perguntado quais as oportunidades
observadas para atuacdo no mercado. Em grande
Maioria, 0s respondentes destacam a oportunidade
do Brasil se consolidar como fornecedor de crédi-
tos a nivel mundial por meio de SBN, seja por meio
do REDD Jurisdicional ou ndo, com projetos de des-
matamento evitado e de reflorestamento, identifica-
dos como projetos de maior valoracao por unidade

de crédito gerado e transacionado, com foco para
atividades de restauracao florestal. No longo prazo,
entretanto, destaca-se a importancia dos CCUS e
oportunidades associadas ao desenvolvimento e
comercializacao desse tipo de atividade, ainda pouco
explorados. Ainda, foi mencionada a possibilidade de
utilizar estratégias de monitoramento para SBN em
um esforco governamental para alcancar as metas
estabelecidas pela NDC de forma mais barata.

Outras oportunidades destacadas apresentam como
cernearegulamentacao domercado, em que se entende
gue havera uma intensificacao das oportunidades para
todo o ecossistema, seja pelo uso do mercado como
veiculo para investimentos para o pais, podendo ala-
vancar o uso de solucdes menos carbono intensivas.

No ambito internacional, entrevistados mencionaram
a maior competitividade dentro do mercado inter-
nacional, com a abertura das frentes viabilizada pelo
Artigo 6 do acordo de Paris, considerando mais uma
vez O pais como grande fornecedor de créditos, e
potencial para exploracao de novos setores a serem
regulamentados internacionalmente.

Ainda, fala-se sobre a oportunidade em explorar seto-
res cujo potencial de reducdes de emissao ainda nao foi
aproveitado e desenvolvido e do aumento da demanda
considerando o compromisso das empresas com as
reducdes de emissao, seja por meio de metas baseadas
na ciéncia, ou por licitacdes para a aquisicao de creditos.

Por fim, deve-se ter em mente a oportunidade para o
posicionamento e maior atuacao de instituicdes finan-
ceiras como financiadoras dos projetos, ou mesmo a

oportunidade de empresas compradoras de credito
em investir em projetos, que podem permitir a com-
pensacao de suas emissdes, bem como gerar receita
pela comercializacdo dos creditos. Ademais, pode-se
observar que cada vez mais as instituicdes financeiras
vém voltando sua atencao para o mercado de carbono,
buscando por exemplo por oportunidades para apoiar
nas transacdes dos creditos, visando também garantir

a transparéncia e acessibilidade das informacodes.

A Figura 7, abaixo, relaciona as oportunidades cita-
das nas entrevistas e no formulario discriminando o
gue tipo de ator que tera a oportunidade. Destaca-se
gue atores da oferta tem uma maior gquantidade de
diferentes oportunidades encontradas.

Figura 7 - Oportunidades para atores da demanda, atores da oferta e governo brasileiro

ATORES DA DEMANDA

ATORES DA OFERTA

GOVERNO BRASILEIRO

* Internacionalizacao do mercado brasileiro
considerando os grandes numeros estimados
de capacidade de geracao de créditos.

* Maior competitividade do mercado,
dada a frente internacional aberta pelo
artigo 6 do Acordo de Paris.

» Consideracao de SBN com projetos
importantes e de maior valor agregado.

* Investimento em projetos de carbono
visando compensacao e emissodes residuais
e comercializacdo de excedente.

» Alavancar estratégias
de monitoramento de resultados
de projetos SBN e alcancar sua NDC
de forma mais barata.

* Aumento da demanda com compromisso
de industrias com metas baseadas na ciéncia,
ou por licitacdes para a aquisicao de créditos.

* Exploracao de novas frentes a serem
regulamentadas internacionalmente.

* Posicionamento para maior atuacao de

instituicdes financeiras como financiadoras.

* Intensificacdo das oportunidades a partir da evolucao da legislacdo brasileira com a regulamentacdo dos mercados de carbono.
* Grande potencial para SBN. Possivel posicionamento brasileiro como grande fornecedor de créditos SBN, em ambito internacional.

* Preferéncia imediata por projetos de menor custo de abatimento, como desmatamento
evitado no curto prazo, reflorestamento no médio prazo e de captura e armazenamento

de carbono no longo prazo.

» Mercado de carbono como veiculo de investimentos para o pais, que podem
alavancar a adocao de alternativas e solucdes menos carbono intensivas.

* Maior relevancia e fortalecimento do REDD Jurisdicional com o

lancamento do programa de registro ART Trees.

* Exploracao de setores cujo potencial de reducdes de emissdo ainda foi pouco
aproveitado e desenvolvido, como por exemplo o tratamento de residuos.

Fonte: Elaboracdo prdpria.
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RECOMENDACOES E
MENSAGENS-CHAVE

A partir do levantamento de atualizacdes do mercado
global e da analise do ecossistema de mercado bra-
sileiro e com o objetivo de superar barreiras e destra-
var e alavancar as oportunidades, este estudo apre-
senta recomendacdes que tem o potencial superar
barreiras, aproveitar as oportunidades e impulsionar
O mercado nacional.

PARA O GOVERNO BRASILEIRO

Ha diversas barreiras regulatorias e politicas para
atuacdes nos mercados de carbono no Brasil que
sO poderiam ser enderecadas por meio de acdes do
governo. Além disso, ha barreiras mercadoldgicas e
econdmicas gue podem ser diretamente afetadas por
acdes do governo. E, embora o pais tenha um grande
potencial de atuacao a nivel internacional, o atraso de
definicdes e iniciativas nesta direcao podem nao so
retardar o atingimento deste potencial, como torna-
-lo inviavel. Por isso, € imprescindivel qgue o governo
brasileiro se posicione e aja com urgéncia em linha
com 0s seguintes direcionamentos:

PODER EXECUTIVO FEDERAL

1 E fundamental que o Brasil no seu papel regu-
lador, apoiado pelos ministérios e setores, con-
forme definido pelo decreto 11075, desenvolva e
divulgue um planejamento especifico para cumprir
sua NDC e os compromissos de zerar o desmata-
mento ilegal e de reducao de metano realizados
recentemente considerando a inclusao de tipos de
projetos mais faceis de financiar de forma concreta
e robusta, com atividades e prazos bem delineados.

Dado o planejamento para o cumprimento da
2 NDC, o Executivo, principalmente por meio
do Ministério da Economia (ME), Ministério do
Meio Ambiente (MMA) e Ministério das Relac¢des
Exteriores (MRE), deve estabelecer a estratégia de
venda de créditos por meio dos mecanismos do
Artigo 6, considerando utilizar tipos de projetos
mais complexos nestes mecanismos e potencial do
pais como grande fornecedor de créditos de SBN. E
necessario atentar também para o potencial que poli-
ticas e programa correntes, como Plano ABC+, pos-
suem para o Artigo 6.2 (ITMO) ao incluirem em sua
cobertura diferentes tamanhos de projetos geradores
de créditos agregados em um mesmo projeto (exem-
plo, grande grupo de pequenos empreendedores).

E importante que o Comité Interministerial
3 Sobre a Mudanca do Clima e o Crescimento
Verde se responsabilize sobre a agenda de mer-
cados de carbono regulada e voluntaria, por vezes
partilhada entre o Ministério da Economia (ME), o
Ministério da Ciéncia, Tecnologia e Inovacdes (MCTIC)
e 0 Ministério do Meio Ambiente (MMA). E importante
dar a devida relevancia ao tema e estruturar melhor

os trabalhos, realizando a divulgacao dos encontros
do comité com antecedéncia, bem como a divulga-
cao dos resultados dos encontros do comité, com
disponibilizacdao de agendas e atas, assegurando o
mercado brasileiro sobre os avancos no tema.

4 O Brasil, por meio dos ministérios, principal-

mente o MCTI, e por meio dos governos esta-
duais, deve incentivar e apoiar fortemente o desen-
volvimento de metodologias que considerem a
realidade climatica do pais, por meio da destinacao
de verba para o desenvolvimento de estudos, ou
capacitacao do mercado, a fim de alcancar o maximo
potencial de geracao de crédito dos setores de flores-
tas, agropecuario e energia e que explorem o poten-
cial de setores com poucas metodologias desenvol-
vidas, suprindo a indisponibilidade de metodologias
nao adequadas a realidade nacional, e apoiando no
avanco da maturidade do mercado nacional.

No caminho de alcancar a meta de zerar o des-

matamento, @importante que o governo federal
traga definicdes claras para as Unidades Federativas
(UFs) sobre projetos jurisdicionais e procedimen-
tos para sua implementacao por meio de um guia
bem estruturado e divulgado publicamente. Devido
a indefinicdo do ART/TREES e JNR sobre como ter
um projeto REDD Jurisdicional em nivel estadual, é
fundamental que haja definicbes em maior escala.
Neste sentido, sera importante contar com uma defi-
nicao clara dos papeéis das UFs, por parte do Estado,
e estabelecer um sistema de MRV integrado ou per-
tencente ao SINARE que permita a contabilizacao do
beneficio gerado e transacao dos beneficios gerados
por esse tipo de projetos.
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Sobre as discussdoes da COP 27, o MRE e MMA
6 deverao acompanhar a evolucao sobre os
mecanismos dos artigos 6.2 e 6.4 ¢ como efetiva-
mente se dara a transicao entre o MDL e o0 meca-
nismo do artigo 6.4, definindo claramente o processo
a seguir para gue os projetos facam a solicitacao de
transferéncia entre mecanismos, e definir se o MCTI
iIra atuar como a autoridade nacional designada ou se
a atribuicdo passa para outro ministério para a transi-
cao do MDL e para novos projetos.

PODER LEGISLATIVO FEDERAL

1 Estabelecer um mercado regulado de carbono

no Brasil, por meio de uma lei. Assim, cabe
ao Poder Legislativo brasileiro avancar neste sen-
tido, com apoio do Executivo. Este mercado aléem
de demonstrar o claro compromisso do governo
com a precificacao de carbono, devera trazer esta-
bilidade regulatodria ao pais, transmitindo seguranca
a atores do mercado e proporcionando o aumento
de investimentos em projetos e em tecnologias de
baixo carbono. Aleém disso, este mercado devera ser-
vir como referéncia de precos e opcdes de mitigacao
para orientar a participacao do pais nos instrumen-
tos de mercado internacionais, tanto no Acordo de
Paris guanto em negociacdes possiveis de um CBAM.
Neste sentido, o Legislativo deve incorporar os posi-
cionamentos do setor privado e os estudos ja desen-
volvidos e disponiveis para apoiar nas novas delimita-
cdes, como o projeto PMR Brasil.

2 Aproveitar o movimento de prepara¢cao para
um mercado regulado no Brasil iniciado com
o Decreto para viabilizar uma série de medidas ins-

titucionais importantes para uma boa operacao dos
mercados de carbono:

2.1. Embora o decreto tenha definido a natureza juridica
do crédito, € necessario que tal definicao conste em Lei,
posto que um decreto ndo tem forca de lei no Brasil,
podendo apenas reforcar uma instauracao feita em leil.
Para tanto, recomenda-se gue este ponto seja endere-
cado guando da aprovacao da lei sobre mercados de
carbono. Ademais, deve ser definido qual sera o papel
das Instituicdes Financeiras nesse sentido e da entidade
reguladora do ativo crédito de carbono. Para que esses
titulos sejam negociados em mercado de valores mobi-
liarios, € preciso criar a infraestrutura de negociacao,
bem como escriturar e criar codigos identificadores
para esses titulos, de forma que € preciso definir qual
sera a entidade administradora do mercado regulado,
gue abordara as gquestdes tecnicas e procedimentais
relacionadas a possibilidade de criacao do ambiente de
comercializacao®* (BANCO MUNDIAL, 2020).

2.2. Definicdes acerca da atuacao do SINARE, con-
siderando acesso e integracdo com outros sistemas
como o0 SIRENE e a transparéncia nos dados. Ademais,
e importante garantir a incorporacao de uma arqui-
tetura intersetorial que permita o monitoramento do
resultado de mitigacao de todos os programas e poli-
ticas publicas ligados ao avanco dos diferentes seto-
res em relacao as metas estipuladas pela NDC.

2.3. Considerando que o SINARE consiste em um
conjunto de regras com critérios minimos para Mmoni-
torar, reportar e verificar as emissdes ou reducdes
de GEE aceitas para registro, ainda que esteja pre-
visto no decreto gue os Ministérios de Estado do Meio

52. Para a comercializacao dos CBios, a B3 € a entidade administradora, sendo responsavel pelo registro de emissao e comercializacdo desses créditos.

Ambiente e da Economia se responsabilizarao pelo
registro, padrao de certificacao e outros aspectos, &
de extrema relevancia garantir que as diretrizes for-
necidas pelos ministérios estejam dispostas de forma
clara e direta, para permitir o devido acompanhamento
sobre as reducdes de emissao e remocdes promovidas,
bem como a transacao de ITMOS e ajustes correspon-
dentes. E importante para o mercado garantir que os
procedimentos a serem conduzidos junto ao SINARE
sejam facilmente acessiveis e de facil interpretacao.

2.4. Trazer nas novas regulamentacdes e trajetodrias
setoriais a serem determinadas para atingimento das
NDCs, indicativos claros sobre a adicionalidade dos
projetos a luz do artigo 6.4, considerando 0s avancos
necessarios nesse sentido.

E fundamental priorizar processos relaciona-
3 dos a regularizacao fundiaria e outros entra-
ves regulatorios para viabilizar a implementacao de
projetos e avancar com a devida implementacao do
codigo florestal para auxiliar o mapeamento de pro-
priedades que potencialmente podem abrigar pro-
jetos de carbono. Por exemplo, a questao fundiaria
das areas para projetos AFOLU dita a aderéncia ou
nao de uma propriedade para desenvolvimento de
projetos de carbono. E, embora a regularizacao fun-
diaria brasileira seja um tema historicamente sen-
sivel, € importante avancar com a implementacao
do codigo florestal, simplificar e definir claramente
deferimento ou indeferimento dos status dos CARs
(Cadastro Ambiental Rural) e garantir que tais infor-
macodes sejam acessiveis para o mercado.

4 Fomentar o potencial de desenvolvimento

econdmico, equidade social e equilibrio eco-
l6gico gerado pelos mercados de carbono. O modelo
de mercado de carbono a ser defendido pelo Estado
deve incorporar entre seus objetivos: a protecao da
biodiversidade, o acesso equitativo ao desenvolvi-
mento sustentavel e a erradicacao da pobreza e a jus-
tica climatica, em harmonia com o Acordo de Paris e
a Convencao do Clima. Deve ainda:

4.1. Promover o incentivo ao desenvolvimento de
tecnologias menos carbono intensivas, bem como o
desenvolvimento profissional de jovens e adultos no
conhecimento cientifico nesta area.

4.2. Prover a protecao das populacdes indigenas,
guilombolas, comunidades tradicionais e do produtor
primario assegurando que participem efetivamente
da elaboracdao de projetos de carbono e tenham o
devido reconhecimento.

4.3. Assegurar que 0s recursos obtidos por meio da
receita dos creditos sejam destinados de volta aos
POVOSs, comunidades e pequenos produtores, ponto que
pOr vezes acaba nao sendo acompanhado apos a venda
dos créditos e durante a continuidade dos projetos.

4.4. Prever salvaguardas de carater ambiental e de
Direitos Humanos, garantindo que sejam excluidos
0OS projetos que resultem em: utilizacao de trabalho
infantil e/ou de trabalho escravo; perda de biodiversi-
dade e/ou destruicdo de ecossistemas; desemprego
da populacao local, de povos originarios e comuni-
dades tradicionais; e exclusao social; aumento na vul-
nerabilidade dos sistemas de producao de alimentos;
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prejuizo ou inviabilizacao de medidas de adaptacao
aos efeitos das mudancas climaticas; ou contamina-
cao de solo, corpos hidricos ou prejuizos a qualidade
do ar e outros servicos ecossistémicos.

UNIDADES FEDERATIVAS

A fim de usufruir dos beneficios que podem
1 ser obtidos dos programas jurisdicionais a nivel
estadual, as Unidades Federativas devem fortalecer
seus corpos técnicos nos temas de mercados de
carbono, REDD+ e REDD+ Jurisdicional por exemplo.

PARA O SETOR PRIVADO

Para o setor privado como um todo, com o objetivo
de fortalecer o mercado nacional e apoiar seu pro-
cesso de amadurecimento, este estudo apresenta as
seguintes recomendacodes:

1 Apoiar a simplificacao dos processos de tran-

sacao dos créditos no mercado voluntario, bem
como defender a adocao da tecnologia digital para
os processos de MRV e de certificacao de créditos
de carbono junto aos programas voluntarios. Devem
ser conduzidos esforcos de forma colaborativa com a
iniciativa publica, instituicdes financeiras e programas
de registros para desenvolvimento de um ambiente
que centralize as transacdes de créeditos, tal qual o
SINARE, e para promover a transparéncia sobre tais
transacdes. E importante garantir que este mercado
inclua Mmecanismos que tragam protecao financeira
aos atores contra a flutuacao de precos. Vale desta-
car a importancia de aprofundar os conhecimentos

sobre as tecnologias disponiveis para tokenizacao
dos créditos, bem como o uso de blockchain, a fim
de verificar as possibilidades de uso destes recursos
para o mercado de carbono.

2 Contribuir ativamente com as publica¢cdes

peridodicas elaboradas por entidades experien-
tes no tema, como alternativa para garantir o nivela-
mento do conhecimento do mercado e o amadureci-
mento do mercado brasileiro.

Atores da oferta tém papel fundamental para tor-

nar pratica a potencial a oferta de créditos do pais e
garantir a qualidade dos créditos produzidos. Além
disso, tém grandes oportunidades com o crescimento
do mercado. Por isso, foram elaboradas recomenda-
coes especificas para esses atores:

Estabelecer parcerias com outros atores do

mercado na intencao de fortalecer e cooperar
para o amadurecimento do mercado prezando pela
transparéncia e retorno justo ao proprietario de ter-
ras e comunidades locais envolvidas no projeto, tor-
nando possiveis: o financiamento de projetos de car-
bono com longo payback; e a formacao de grupos
de discussao gue se reunam para propor metodolo-
gias mais adequadas a realidade climatica nacional,
especialmente no setor agropecuario tornando seu
potencial mais tangivel.

2 Incluir e dar maior visibilidade a participacao

de populacodes locais, indigenas e tradicionais
diretamente afetadas nas discussoes acerca da ela-
boracao de projetos do setor de Florestas conside-
rando sua historica contribuicao para a preservacao
ambiental.

Investir em projetos que gerem cobeneficios
3 gerando recursos para os povos, comunidades,
pequenos produtores garantindo que tenham alterna-
tivas economicamente viaveis para manter a floresta
em pe e a sua rica socio e biodiversidade (seu jeito de
viver, suas culturas e conhecimentos tradicionais).

4 Investir em SBN, que devem garantir o benefi-

cio maximo quanto a sustentabilidade e rege-
neracao, além de minimizar danos sociais e ambien-
tais, priorizando projetos que envolvam o plantio
de florestas, devido ao potencial do Brasil neste sen-
tido e ao custo de abatimento relativamente baixo e
considerando o possivel aumento da demanda com
compromisso de industrias com metas baseadas na
Ciéncia, e a exigéncia de tais iniciativas sobre creditos
de captura e remocao de carbono.

Explorar as oportunidades de atuacao nos
5 novos mecahismos internacionais como feito
com MDL, mecanismo internacional cuja participacao
brasileira foi expressiva.

Garantir esforcos para que a reducao de emis-
6 soOes e remoc¢oes de GEE nao sejam realizadas
somente em projetos florestais, mas também em
projetos de outros escopos ainda pouco explorados
nacionalmente, como por exemplo os projetos que
aplicam tecnologias para armazenamento e captura
de carbono em processos industriais e o GCC (Global
Carbon Council), mecanismo do mercado voluntario
gue ainda permite a geracao de creditos por meio de
atividades vinculadas a energia renovavel no Brasil.

Apoiar o desenvolvimento do mercado, por

meio do compartilhamento de conhecimentos
e praticas para amadurecimento da agenda, promo-
vendo debates, cursos e seminarios.

Para apoiar o crescimento desse mercado e extrair
as melhores oportunidades para suas compensacodes
de emissdes e o0 alcance de metas net zero,

devem priorizar:

Assumir compromissos alinhados com Metas

Baseadas na Ciéncia e tracar estratégias con-
cretas para atingimento das metas estabelecidas
para contencao do aguecimento global.

Comprometer-se com contratos de longo prazo
de compra de créditos de carbono permitindo
assim a viabilidade de projetos de longa duracao.

Expandir sua atuacdao no mercado com a pro-

posicao e financiamento de projetos de car-
bono garantindo a oferta com creditos de qualidade
para sua demanda e possivel retorno do excedente,
Especialmente instituicdes financeiras tém essa
oportunidade de atuacao podendo estabelecer par-
cerias e garantir a venda dos créditos para empre-
sas de sua carteira.

Dar preferéncia para projetos que propor-
cionem cobeneficios socioeconbmicos e que
gerem renda e riqueza para os povos, comunidades,
pequenos produtores garantindo que tenham alter-
nativas economicamente viaveis para manter a flo-
resta em pé e a sua rica socio biodiversidade, e que
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garantam sua participacao na elaboracao de projetos
considerando sua historica contribuicao para a pre-
servacao ambiental.

Ampliar o esforco de reducao e remocao das
5 emissdes de GEE investindo no desenvolvi-
mento tecnoldgico e nainovacao, utilizando mecanis-
mos de compensacao como ferramentas de transicao
e de remocao para neutralidade, visando promover o
desenvolvimento sustentavel.

6 Estabelecer parcerias que tornem viaveis

novas tecnologias para reducao de emissoes
e remocao de GEE da atmosfera que possam ser
usadas no processo de geracao de créditos de car-
bono expandindo o potencial de geracao de creédi-
tos do pais.

Com uma atuacdo essencial para o processo de
geracao de creditos de carbono no mercado volun-
tarios, os programas de registro precisam acompa-

nhar o movimento do mercado brasileiro. Para tal,
recomenda-se:

1 Os programas de registro devem se atentar para

a celeridade em seus processos, considerando
desde a revisao de metodologias até a operacao da
plataforma de registro para propiciar a analise do
mercado. Nesse sentido, € necessario gue estruturem
seus corpos técnicos, com uma equipe de profissio-
Nnais capacitados para compreender as diferentes rea-
lidades entre os paises, garantindo a compreensao da
realidade brasileira, tendo em vista o numero de pro-
jetos registrados e o potencial do Brasil de forneci-

mento de créditos de projeto AFOLU a nivel mundial.
Ainda, € importante garantir a acessibilidade e devida
compreensao aos documentos guia do Standard, dis-
ponibilizando versdes em mais linguas para além das
ja disponiveis no site.

2 E necessario reporte harmonizado com outros

programas de registro para garantir compara-
bilidade de dados. O estabelecimento de dados mini-
Mos e uma formatacdo em comum para extracao de
dados permitira a manipulacao das bases de dados e
robustez nos dados disponiveis para as publicacdes.

Considerando a realidade e o momento bra-
3 sileiro no ambito dos mercados de carbono,
sugere-se a elaboracao de metodologias voltadas as
caracteristicas climaticas nacionais, principalmente,
garantindo a aderéncia a vasta gama de possibili-
dades em projetos dos setores de florestas e agro-
pecudrio. O desenvolvimento de novas metodologias
mais adequadas a realidade brasileira permitira um
maior amadurecimento do mercado.

O mercado de carbono esta em constante evolucéao.
Espera-se que nos proximos anos haja atualizacdes
a nivel internacional com as definicdes e operacao
dos mecanismos do Artigo 6 e a nivel nacional com
O crescimento do mercado voluntario e com a efetiva
criacao de um mercado regulado no Brasil. Assim, o
desenvolvimento de novos estudos na area dos mer-
cados de carbono no Brasil ano apos ano deve ser
continuo para a evolucao desses mercados.
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ANEXOS

ANEXO A
Quadro A - 1: Diferengas entre os mecanismos estabelecidos pelos Artigos 6.2 e 6.4 do Acordo de Paris apds sua regulamentacao
ITMO - Internationally Transferred Mitigation Outcomes - ARTIGO 6.2 Mecanismo ainda nao denominado - ARTIGO 6.4
Definicao Comercializacao de resultados de mitigacao diretamente entre paises. Mecanismo descentralizado para transacdes de créditos de carbono.
Citacao Artigo 6.2 e 6.3 Artigo 6.4, 6.5 e 6.6

Participantes

Pais transferidor

Entidade publica ou privada do pais hospedeiro do projeto.

Pais comprador

Pais comprador/entidade publica ou privada do pais comprador.

O que é transacionado

Reducdes e remocdes de emissdes reais, verificadas e adicionais pos-2020,
incluindo cobeneficios de mitigacdo resultantes de acdes de adaptacdo e/ou planos
de diversificacao econdmica ou 0s meios para alcanca-los, chamadas de ITMOs,
medidas em tCO_e ou em metrica ndo-GEE determinada pelas partes participantes e
compativel com a NDC.

Crédito de carbono a partir de emissdes estimadas pelos projetos, a unidade de
medida base e tCO.e - sdo chamados de 6.4ER.

Desenvolvimento do projeto

Nao tem a necessidade de projeto. No entanto, nos pilotos em atuacédo no momento,
O pais comprador financia projetos Nno pais transferidor

Entidade publica ou privada do pais hospedeiro desenvolve o projeto de acordo com
linha de base, regras e metodologias sob a supervis&do do Orgao Supervisor.

Verificacao e validacao
dos resultados

O pais transferidor seria o responsavel por validar de forma independente as
contribuicdes e a remuneracao, com parametros proprios mais adequados a estrutura
econdmica e a trajetoria de reducao de emissdes do pais.

Realizadas por auditor independente credenciado.

Aprovacao e registro

Nao € necessaria aprovacao. O registro € feito entre as partes junto ao 6rgao gestor
do Acordo de Paris de acordo com guia ainda pendente.

O pais hospedeiro aprova e envia o projeto ao registro no Orgao Superior. Esse drg&o
registra e emite 6.4ER.

Processo de transacao

Contratadas entre as Partes, contabilizadas e registradas junto ao 6rgao gestor sem a
necessidade de sua autorizacao, segundo a guia ainda pendente.

Processo normatizado em gue cada atividade requer autorizacao tanto do pais
hospedeiro como do Orgao Supervisor.

Conclusao da operacao

As partes registram a transacao e aplicam e comunicam o0s ajustes correspondentes.

Registro da emissao de 6.4ER e suas transacdes. As partes aplicam e comunicam o0s
ajustes correspondentes.

Taxas

Opcional

Aplicacdo de taxa de 2% para fins de mitigacao geral nas emissdes globais (OMGE) e
5% destinados para o Fundo de Adaptacao.

Fonte: Elaboracdo prépria com base em: Legal Response International (2022); UNFCCC (2021b; 2021¢).
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ANEXO B

Quadro B - 2: Compromissos estabelecidos pelos paises partes do Acordo de Paris

Alemanha

Australia

Bélgica

Canada

Comissao
Europeia

Dinamarca

Espanha

Estados

Unidos

Finlandia

Franca

Aumentar seu financiamento climatico de 4 bilhdes para 6 bilhndes de euros por ano ate 2025, o
mais tardar.

Duplicar o financiamento climatico para AUD 2 bilhdes em 2021-2025, inclui AUD 700 milhdes para o
Pacifico e foco continuo em adaptacao e resiliéncia.

Contribuir com financiamento climatico multilateral e bilateral por um total de pelo menos 455 milhdes
de euros em 2021-2024. Isso implica um aumento geral da contribuicao publica da Bélgica para o
financiamento climatico internacional, que € principalmente baseado em doacdes.

Dobrar o compromisso do International Climate Finance para CAD 5,3 bilndes em cinco anos (a partir de
2021, incluindo maior apoio a adaptacado, bem como SBN. O Canada também aumentara sua oferta de
subsidios para 40%, acima dos 30% anteriores.

Aumentar as despesas para apoiar a acao climatica em paises em desenvolvimento ao abrigo do
orcamento de base da UE excedendo os 28 bilhdes de euros como parte da contribuicao global da UE e
dos seus Estados-Membros, e tendo em conta o recente anuncio do Presidente da Comissao Europeia,
Von der Leyen, de um complemento de 4 bilhdes de euros, durante o periodo 2021-2027. Espera-se que
cerca de metade deste montante continue a servir os objetivos de adaptacao ao clima.

Ampliar o financiamento climatico baseado em doacdes para paises em desenvolvimento a partir de
2023, correspondendo a mais de US$ 500 milhdes por ano. E, fornecer pelo menos 60% do financiamento
climatico baseado em doacdes para adaptacdo com foco em paises pobres e vulneraveis.

Continuar ampliando sua contribuicao para o financiamento internacional do clima. Neste sentido, a
Espanha aumentara em 50% a sua contribuicao de financiamento climatico a partir do compromisso ja
existente de 900 milhdes de euros para que, até 2025, a Espanha contribua com ate 1.350 milhdes de

euros.

Dobrar ainda mais até 2024 seu financiamento publico anual do clima para paises em desenvolvimento
para cerca de US$ 11,4 bilhdes, incluindo cerca de US$ 3 bilhdes para apoiar os esforcos de adaptacéo.

Apoiar a acao climatica dos paises em desenvolvimento com aproximadamente 900 milhdes de euros ateé
2025 com o objetivo de aumentar o financiamento para adaptacao.

Prover financiamento climatico de 6 bilhdes de euros por ano entre 2021 e 2025, com um terco dedicado
a adaptacao. A Franca também anunciou que 30% de seu financiamento climatico bilateral também
beneficiara a biodiversidade.

Fonte: UK Government (2021).

Holanda

Irlanda

Italia

Japao

Ménaco

Noruega

Nova
Zelandia

Reino
Unido

Suécia

Aumentar o financiamento climatico para 660 milhdes de euros em financiamento publico para o clima e
mobilizar 640 milhdes de euros em financiamento privado para o clima em 2022. A Holanda estd empenhada
em continuar a destinar pelo menos metade do seu financiamento publico ao clima para a adaptacao.

Aumentar seu financiamento climatico em 140%, de 93 milhdes de euros para pelo menos €225 milhdes
por ano ate 2025.

Quase triplicar seu compromisso financeiro climatico para US$1,4 bi por ano até 2025.

Comprometer-se com mais US$ 10 bi no financiamento climatico, tanto publico quanto privado, elevando
seu compromisso de financiamento climatico para US$ 70 bi de 2021 a 2025. Isso inclui uma duplicacdo do
financiamento de adaptacao, para US$ 14,8 bi.

Comprometer-se a aumentar o orcamento internacional de financiamento climatico em 100 mil euros a

cada dois anos durante o periodo 2020-2030. Isso se traduz em um aumento de 100 mil euros em 2022
e 2024 com um nivel anual de financiamento climatico em 2025 de 1,3 milhdao de euros, inteiramente na

forma de concessoes.

Dobrar o financiamento climatico anual para paises em desenvolvimento de 7 bilhdes de NOK em 2020
para 14 bilhdes de NOK (aproximadamente 1,7 bilndes de dolares) até 2026, o mais tardar. Isso inclui o
financiamento climatico publico e o financiamento climatico privado mobilizado.

Aumentar quatro vezes o financiamento climatico baseado em doacdes para NZD 1,3 bilhdo em quatro
anos até 2025. Pelo menos 50 % do compromisso apoiara os paises das ilhas do Pacifico e pelo menos 50
% do compromisso tera como alvo a adaptacao.

Dobrar seu financiamento climatico internacional para £ 11,6 bilhdes até 2025, incluindo um equilibrio
entre gastos de mitigacao e adaptacao, com £ 1 bilhdo extra entre 2024 e 2025 se a economia crescer
conforme previsto, apoiando as nacdes em desenvolvimento a ter acesso a tecnologia limpa e construir
infraestrutura verde.

Dobrar, até 2025, seu financiamento publico anual para o clima para paises em desenvolvimento para 15
bilhdes de coroas suecas. A Suécia continuara a fornecer cerca de 50% de seu financiamento climatico
bilateral para adaptacao, de acordo com as solicitacdes dos paises parceiros.

Aumentar ainda mais o financiamento publico climatico dos niveis atuais para pelo menos 425 milhdes
de francos suicos até 2024. A manutencao do equilibrio entre os gastos de mitigacao e adaptacao esta
prevista nos projetos e programas bilaterais.
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ANEXO C
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Alex Borges (Deloitte)

Alex Farias (Eneva)
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Carlos Aragon (Forca Tarefa dos Governadores

para o Clima e Florestas)
Carmen Moraes (Eneva)
Carolina Fratta (BP)

Caroline Dihl Prolo (Stocche Forbes Advogados
e Grupo de advogados do LAB - Laboratorio de

Inovacao Financeira)

Daniel Nepstad (Earth Innovation Institute)
Daniele Soares (Deloitte)

David Taff (Siemens)

Denise Hills (Natura)

Denise Maranhao (Shell)

Fabio Nogueira (1ba)

Fabio Passos (Bayer)

Felipe Bittencourt (Carbon Reset)
Felipe Donatti (Deloitte)

Frente de Trabalho de Visao Geral de Mercado
de Carbono do LAB

Gabriela Dolenc (Klabin)
Gabriela Sampaio (FAS)
Giovana Figueiredo (FAS)
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Janaina Dallan (Carbonext)
Julio Cesar Natalense (Suzano)
Keyvan Macedo (Natura)

Lucas Ribeiro (Eneva)
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Rubens Ferreira (WayCarbon)
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