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RESUMO

Atualmente, 0 meio ambiente é uma das pautas de debate mais importantes do
mundo, com a preocupacdo das poluicdes oferecidas pelas industrias mundiais, foi
criado através do Protocolo de Quioto o Mercado de Crédito de Carbono. O Brasil, até
entdo sem necessidade de reducdo dos gases por parte do Protocolo, possui um
percentual quantitativo de projetos em execucdo no Mecanismo de Desenvolvimento
Limpo (MDL), e este tem como base de planejamento etapas que passam por critérios
para serem validados os créditos de reducdo de carbono, e em seguida a negociacao dos
créditos atraves de sistemas eletronicos de leildes. O artigo tem como questionamento:
por que nem todos os projetos brasileiros do MDL néo sdo comercializados no Mercado
de Carbono? O objetivo do artigo € estudar os motivos pelo qual a Reducdo Certificada
de Emissdes (RCEs) dos projetos do MDL do Brasil ndo estdo sendo totalmente
comercializados no Mercado de Carbono. A metodologia contém caracteristica
bibliografica e documental, com analise de natureza quantitativa e qualitativa. Com base
no estudo, conclui-se que os motivos preponderantes da quantidade reduzida de projetos
brasileiros em comercializacao partem de fatores, como: necessidade da regulamentacéo
do mercado de crédito, padronizacdo contédbil no registro do ativo de RCEs e
valorizacdo do preco de crédito. Todavia, apesar dos gargalos para as negociacdes no
mercado de carbono, uma ressalva deve ser destacada e corresponde aos beneficios que
0s projetos estdo gerando na conservacdo do meio ambiente e na alternativa da geragédo
de energia renovavel no setor produtivo do pais.
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INTRODUCAO

No mundo, a partir dos anos 1970, surgiu por parte das nagdes a preocupacdo
com o desenvolvimento sem degradar 0 meio ambiente, as ideias de desenvolvimento

sustentavel surgiu devido aos paises desenvolvidos terem aumentado as suas producgdes
industriais quase proporcionalmente a degradacdo ambiental. Muitas discussdes e
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debates ocorreram, através de agentes do setor puablico, privado e ONG’s, com a
finalidade de conservar o meio ambiente.

Em 1997 foi assinado o Protocolo de Quioto com o objetivo de estabelecer
metas para os paises desenvolvidos no mundo, cuja meta consistia em reduzir 5,2% de
gases poluentes nos periodos de 2008 a 2012 com base em 1990. O Protocolo apenas
vigorou em 2005 com Varios paises da Europa, India, Japdo, China, entre outros, apenas
0s EUA ndo aderiu ao Protocolo nesse periodo, dai implantou o Chicago Climate
Exchange (CCX), um mercado alternativo ao Protocolo em 2003. (SEIFFERT, 2009).

O Protocolo de Quioto rateia 0 mercado de crédito da seguinte forma: Comercio
Internacional de Emissdes (CIE), e Implantacdo Conjunta (IC) para paises
desenvolvidos e 0 Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL) para paises em
desenvolvimento, que ndo possui metas obrigatdrias para reducdes, apenas tem seu
papel como voluntario para este acordo. Os titulos que sdo comercializados no mercado
de creditos de carbono sdo: Certificados de Reducdo de Emissbes (CERS), Reducgéo de
Emissdes Certificada (REE), Unidades de Reducao de Emissbes (URES).

A Organizagdo das Nacdes Unidas-ONU responsavel pelo controle do Protocolo
de Quioto, advoga que é preciso internalizar as externalidades negativas a producéo, ou
seja, embote-las no processo de producdo para a valoragdo do meio ambiente, isto é,
mensurar a utilizacdo dos recursos naturais como a agua, o ar, as florestas, baseado no
principio do poluidor pagador (PPP).

A elaboracdo do projeto para a valoracdo do meio ambiente corresponde ao
principio norteador para comercializa¢do do crédito de carbono. Os projetos de MDL
sdo desenvolvidos por paises em desenvolvimento, como o Brasil, que apesar de nédo
serem obrigatdrios, mais participam como voluntarios em reducdo de emissdes de gases
de efeito estufa (GEE).

Cada projeto quando elaborado abrange setor e area especifica e quando
executado é possivel iniciar o processo de demanda e oferta no mercado pelo produto do
crédito de carbono. No Brasil em abril de 2014 existiam no MDL 323 projetos
registrados, segundo o sistema FIRJAN (2014). Em abril de 2015, o total dos projetos
registrados ja estava em 335, conforme o FIRJAN (2015). Todavia, nem todos esses
projetos estdo sendo comercializados no mercado de crédito de carbono. Com base
nessas observacgdes, surgiu 0 seguinte questionamento: por que nem todos os Projetos
brasileiros aprovados no MDL com RCEs ndo sdo comercializados no Mercado de
Crédito de Carbono?

A justificativa para o desenvolvimento dessa temética se deve ao fato do assunto
estd relacionado a oportunidade de discutir, compreender e analisar os motivos pelo
qgual a RCEs dos Projetos do MDL, do Brasil, ndo estdo sendo totalmente
comercializados no Mercado de Crédito de Carbono. Além disso, o tema relacionado é
pouco explorado e poucos dados sdo divulgados. No entanto, o préprio processo de
comercializacdo traz muitos questionamentos politico, contabil, econdmico e ambiental.

O artigo consta além dessa parte introdutdria, o estudo bibliografico que destaca
0 processo de comercializagdo do Mercado de Carbono, via mercado voluntario global
do MDL; da anélise dos resultados, que destaca os motivos da comercializa¢éo e da nao
comercializacdo dos projetos de MDL aprovados no Mercado de Credito de Carbono
via Bolsa de Mercadorias e Futuro (BM&F) do Brasil. Por fim, as consideragdes finais.
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ESTUDO BIBLIOGRAFICA

O Mercado Voluntéario de Credito de Carbono: uma viséo global

Toda a rede de bolsa de valores e instituicdes financeiras (bancos, companhias
de investimentos e de seguros) que atua com compra e venda de papeis a longo prazo, €
conhecido como mercado de capitais (SANDRONI, 2005). Nesse mercado a relevancia
de financiamento e negociacdes a longo prazo é bastante presente para as empresas dos
paises desenvolvidos. As transacdes de comercializacdo do Mercado de Carbono séo
realizadas nas bolsas de valores através de certificados eletrénicos. Nele existe o
mercado regulado e o mercado voluntario.

O mercado regulado envolve os mecanismos de Comércio Internacional de
Emissdes (CIE) e Implantagdo Conjunta (IC), exigindo metas de reducdo de gases de
efeito estufa através de leis para com as empresas e/ou industrias de paises
desenvolvidos.

O mercado voluntério, objeto de estudo, estar relacionado ao Mecanismo de
Desenvolvimento Limpo (MDL) e sua comercializagdo parte da propria iniciativa das
empresas de paises em desenvolvimento, porque ndo exige nenhuma obrigacéo legal por
parte das empresas que atuam. Mas, nesse mercado os paises desenvolvidos (empresas
e/ou inddstrias) fazem parte das negociacbes com o propésito de compensar a
guantidade de gases poluidores, emitidos nas suas regifes, comprando o crédito de
carbono dos paises em desenvolvimento.

Os créditos de carbono sdo certificados emitidos para um agente que reduz a sua
emissdo de gases do efeito estufa. Uma tonelada de dioxido de carbono (CO2)
corresponde a um crédito de carbono. Segundo Seiffert (2009), o CO2 equivalente é o
resultado da multiplicacdo das toneladas emitidas de GEE pelo seu potencial de
aquecimento global. Considerando-se que o equivalente do gas metano é 21 vezes maior
do que o potencial do CO2, portanto o equivalente do CO2 do metano é igual a 21. No
entanto, uma tonelada de metano reduzida corresponde a 21 créditos de carbono, ver
Tabela 1.

Tabela 1. Potencial de aquecimento global dos GEE equivalente ao CO2.

Gases do Efeito Estufa Potencial de CO2 equivalente
Aguecimento

Dioxido de Carbono (CO2) 1 1
Metano (CH4) 21 21
Oxido Nitroso (N20) 310 310
Hidrofluorcarbonetos (HFCs) 140 140~ 11.700
Perfluorcarbonetos (PFCs) 6.500 6.500 = 9.200
Hexafluoreto de enxofre (SF6) 23.900 23.900

Fonte: SEIFFORT (2009).

Conforme a tabela 1, o equivalente de determinado gas, expressa quanto mais, ou
quanto menos, 0 mesmo tem o potencial de contribuir para o efeito estufa comparado
com a mesma quantidade de CO2 emitida ao mesmo tempo.
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E através dessas definicdes, destacada na tabela 1, que os créditos de carbono
podem ser negociados no mercado internacional. Conforme cada mercado, os tipos de
créditos e a forma de comercializacao, os precos alteram. Comprar créditos de carbono
no mercado corresponde aproximadamente a comprar uma permissdo ao da multa que o
emissor deveria pagar ao poder publico, por emitir GEE.

Observando o mercado internacional, 0 mercado europeu é considerado aquele
gue mais apresenta permissdao de emissdo de carbono, chegando a alcancar os maiores
valores de mercado. Segundo Seiffert (2009), o valor de negociacdo de créditos de
carbono, dependera de fatores importantes para alcangar o valor de mercado como:

a) O tipo de mercado em que a venda sera realizada, que determinara
o valor de cada crédito negociado (certificado ou néo).

b) LimitagOes associadas a oferta de Unidade de Reducdo de Emissdes
- UREs;

c) A época em que a venda é realizada (estagio de tramitacdo do
projeto);

d) Credibilidade da Autoridade Nacional Designada (AND). Um
projeto de MDL brasileiro aprovado pela Comisséo Interministerial de
Mudanca Global do Clima (CIMGC) pode obter o mesmo valor de
mercado que projetos ja registrados cujas reducBGes j& foram
certificadas no CEMDL [Conselho Executivo do MDL) (SEIFFERT,
2009: 67-68).

Com base nos fatores estabelecidos e de acordo com a figura 1, o mercado
voluntario global de crédito de carbono vem apresentando, de 2008 até 2013, uma
reducdo nas negociacdes das bolsas de valores que mais trabalham com os ativos de
créditos de carbono (Chicago Climate Exchange-Traded and Over-the-counter). 1sso
devido ndo s6 aos fatores supracitados no paragrafo, como, também, devido a uma
conjuntura econdmica internacional de recessdo de alguns paises, principalmente da
Europa.

500
400
Total
9 300
e
= 200 ST e Chicago Climate
100 R Exchange-traded
0 Over-the-counter
o) D & Q " 9% >
O O o Y Jy Sy
SO S S
Q\

Figura 1. Transagdes Global de MtCO2 no Mercado Voluntario de Crédito de Carbono.
Fonte: Elaboracdo prépria, extraida do Relatorio State of the Voluntary Carbon Markets
2014,
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A bolsa de Chicago Climate Exchange-traded € auto regulavel constituida sobre
as leis norte americana, foi a primeira do mundo a negociar Redugdes Certificadas de
Emissbes (RCESs) de gases do efeito estufa (GEE) no mercado voluntario, tendo iniciado
suas atividades em outubro de 2003. Na bolsa de Chicago as negociagOes deixaram de
existir a partir de 2011, uma das hipoteses de ndo existir mais negociacoes corresponde
a falta de incentivo do governo e, também, devido ao periodo em que o presidente norte
americano ndo havia assinado nenhum acordo. Todavia, em 2014 o presidente dos
Estados Unidos assinou o acordo de reducdo de metas de poluicdo para o pais, iSso
significa que a partir desse ano as informac6es de dados nas transacOes realizadas no
Chicago Climate podem ter voltado a aparecer no seu desempenho quantitativo de
comercializacdo, ja que em 2011 as negociacOes deixaram de acontecer.

Com base na Figura 1, a Over-the-counter corresponde a compra e venda de
acOes realizadas fora da bolsa de valores. Nesse tipo de operacdo existem acordos entre
0 demandante e o ofertande nas clausulas do contrato, facilitando ou dificultando a
negociacdo e os repasses das acOes futuras para outros demandantes. As negociacdes no
Over-the-counter apresentaram desempenho ativo de 2008 até 2013, com sutis
oscilacdes durante os periodos estudados, mas com destaque para o ano de 2010.

Nesse mercado, o preco médio negociado oscila a cada ano, isso significa que
quando ocorre o0 aumento do preco a atracdo pela oferta de crédito de carbono aumenta
e quanto a reducdo do preco ocorre uma reducdo na oferta de crédito de carbono surge,
demonstrando o quanto a lei de oferta e demanda sobressai também nesse mercado.

Preco Médio (USS)

73
6,5 6 6.2 5.9

2,6 4,8

Pré-2008 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Figura 2. Preco Medio estabelecido no Mercado Voluntario de Credito de
Carbono. Fonte: Elaboracdo propria, extraida do Relatério State of the Voluntary
Carbon Markets 2014.

Conforme a média global de preco, da figura 2, é possivel observar oscilagdes
entre os anos estudados. As oscila¢cbes mostram uma reducéo de 18%, de US$5,9/tCO2e
em 2012 para US$ 4,8/tCO2e (2013), retratando fragilidade no comportamento do preco
negociado no mercado de crédito de carbono voluntério, devido a recessdes economicas
existentes nos paises desenvolvidos que reduz sua producdo e consequentemente reduz
a emissdo de GEEs e diminuem a demanda por créditos de carbono no mercado.
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METODOLOGIA

O artigo sera fundamentado em principios metodoldgicos de natureza qualitativa
e quantitativa, considerando-se sempre as a¢des direcionadas para o objeto de estudo. A
analise qualitativa aborda uma pesquisa bibliografica e documental. O estudo
bibliografico tem como base livros, revistas, monografias, teses, artigos, que foram
utilizados para uma discussdo tedrica acerca do assunto. Vale ressaltar que é de
fundamental importéncia o estudo documental, que tem como foco os Relatérios do
IPCC, Protocolo de Quioto, State and Trends of the Carbon Market 2014 do Banco
Mundial, Manual para Submissdo de Atividades de Projetos no &mbito do MDL, dentre
outros.

Na analise quantitativa, uma parte dos dados secundarios foram obtidos atraves
do sistema FIRJAN que faz divulgacbes via Boletim do Escritério do Carbono da
UFRJ, além do site do MCTI e da Bolsa de Mercadorias e Futuros (BM&F). Outras
variaveis foram obtidas através de relatérios State of the Voluntary Carbon Markets
2014.

Com a obtencédo dos dados, o estudo foi trabalhar com uma estatistica descritiva
destacando as varidveis absoluta e relativa através dos projetos que estdo registrados no
MDL do Brasil. Apos a obtencéo das variaveis, e definida a estatistica, a tabulacdo foi
realizada no programa Microsoft Office EXCEL para em seguida analisar os resultados
obtidos e confrontar com o estudo tedrico levantado.

Com os resultados obtidos e analisados a pesquisa traz informagdes necessarias
para uma maior compreensao do motivo pelo qual o quantitativo de projetos brasileiros
é tdo pouco comercializado no Mercado de Carbono. Vale ressaltar que as informagoes
mais atuais (2012, 2013 e 2014) da quantidade de projetos comercializando no Mercado
de Carbono, via bolsa de valores e outras instituicdes financeiras no Brasil, ndo foi
possivel devido a falta de divulgacdo por parte dos 6rgdos competentes, que de uma
certa maneira fragilizou o detalhamento do estudo quantitativo do cenario dos projetos
comercializados no mercado voluntario.

RESULTADOS E DISCUSSOES

Mecanismo de Desenvolvimento Limpo no Brasil: procedimentos

Com base no Protocolo de Quioto, os paises industrializados que tem a
obrigagdo de diminuir suas emissdes de GEEs em relacdo as emissdes de 1990,
possuem alternativas de compensar as emissdes para atingir os niveis determinados
estabelecidos pelo documento. De forma sistematizada o Protocolo destaca trés
mecanismos, mas para paises em desenvolvimento, como o Brasil, 0 mecanismo que
possibilita a participacdo voluntaria no mercado de crédito de carbono € conhecido
como Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL).

A participacdo de um pais no MDL é feita atraves da elaboracdo de projeto
sustentavel, e corresponde ao instrumento utilizado para ilustrar o produto de valor, 0s
gases de efeito estufa, ofertado no Mercado de Carbono.

Os projetos de MDL devem envolver a substituicdo de energia de
origem fdssil por outra de energia renovavel, a racionalizacdo do uso
de energia, servigos urbanos e outras atividades, devendo promover o
desenvolvimento sustentavel e reduzir ou ajudar no controle dos
seguintes gases de efeito estufa estabelecidos pelo protocolo de
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Quioto: dioxido de carbono (CO2), metano (CH4), 6xido nitroso
(N20), hidrofluorcarbonos (HFCs), hexafluoreto de enxofre (SF6) e
perfluocarbonos (PFCs). Os projetos de MDL podem ser 0s mais
variados e no Brasil se destacam a implantacdo de alguns tipos de
projetos como: usinas eodlicas, pequenas centrais hidrelétricas, aterro
sanitario, tratamento de dejetos, uso de biomassa para geracdo de
energia entre outros (MCTI, 2014; p. 1).

Conforme o MCTI (2014), para que esses projetos sejam aprovados, eles devem
estar de acordo com os critérios determinados e definidos pela autoridade nacional
designada de cada pais, no que tange o Brasil, os projetos sdo reconhecidos através da
Comissdo Interministerial de Mudanca e Clima. Para um projeto ter o seu
reconhecimento, este passa por varias etapas, conforme figura 3.

#Desenvolvimento do Documento de Concepcéo do Projeto (DCP)
*Proponente de Projetos (PP)

#Validacdo

sEntidade Operacional Designada (EOD)
* Aprovacdo Nacional

* Autoridade MNacional Designada {AND)
*Registro

*Comité Executivo do MDL (EB)
*Monitoramento

*Proponente de Projeto (PP)
#Verificacdo

sEntidade Operacional Designada (EOD)
*Emissdo dos RCEs

*Conselho Executivo do MDL (EB)

«

<

Figura 3. Ciclo de Desenvolvimento de um Projeto de MDL por etapas. Fonte:
Elaboracdo propria, baseada no Status do MCTI de 30 de novembro de 2014,

Com base na figura 3, cada etapa possui objetivos que direcionam o projeto a ser
aprovado (etapa 3) até chegar a gerar emissdes de RCEs (etapa 7). As etapas exigem
restricdes na sua elaboracédo, execucdo e monitoramento do projeto.

Quanto ao status do MDL no mundo, conforme o Sistema FIRJAN (2015), até
abril de 2015, existiam 7.622 projetos em MDL registrados, que geram anualmente 986
milhGes de créditos de carbono. O Brasil ocupa o 3° lugar em nimero de atividades de
projeto, com 335 projetos registrados, ou seja sua participacdo € de 4,4% no MDL do
mundo, sendo que em primeiro lugar encontra-se a China com 3.762 (49,4%) e, em
segundo, a India com 1.558 projetos (20,4%).

Conforme a figura 4, o Brasil, também, ocupa a 3° posicao na lista de paises que
mais contribui em estimativas de RCEs via projetos de MDL, desde 2009, sendo
responsavel em abril de 2015 pela reducdo equivalente a mais de 370 milhdes tCO2eq
registradas nos projetos, que corresponde a 4,9% do total mundial e a participacdo do
Brasil no MDL ¢é de 4,4% no mundo.
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Figura 4. Os Cinco primeiros Paises com Participacdo e Estimativas de RCEs nho MDL
do Mundo Fonte: Elaboracgdo prépria, baseada nos dados sistema FIRJAN, abril de 2015

Com base na Figura 5, os setores de atuacdo dos projetos do MDL no Brasil, até
abril de 2015, corresponde ao setor energético com 58%, o que significa um total de 195
projetos; a reducdo de CH4 (Metano) se destaca com 36%, esse gas que quando em
contato com o ar torna-se um gas inflamavel e considerado um dos mais simples dos
hidrocarbonetos, colaborando para o aquecimento do efeito estufa, e na atividade
produtiva 0 gas metano é gerado por atividades como a pecudria, o cultivo de arroz
inundado, a queima de combustiveis fosseis e de biomassa, insumos agricolas e matéria
organica em decomposicao.

Na Figura 5, outra atencéo é para as porcentagens de projetos em atividade de
reflorestamento, com 0,6%, a menor porcentagem registrada em um pais com uma
extensdo territorial grande e com vastas areas para ser reflorestada, devido a extracao
inapropriada dos recursos naturais.

M Energia Renovavel
M Reducdo de CH4

W Reducao de HFCs, SF6, PFCs
e N20

Substituicao de Combustivel
Fossil

M Eficiéncia Energética

Figura 5. Atividades de Projetos Brasileiros Registrado no MDL, abril de 2015. Fonte:
Elaboracdo propria, baseada no Boletim do Escritério do Carbono, sistema FIRJAN
(2015).
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Os gases de HFCs (Hidrofluorcarboneto) utilizado muito pelo setor industrial; o
SF6 (Hexafluoreto de Enxofre) utilizado na geracdo de eletricidade; o PFCS
(Perfluorcarbonetos) e o0 N20 (Oxido Nitroso) proveniente de insumos agricolas como
fertilizantes e de atividades de conversdo do uso da terra, todos esses gases
correspondem a uma RCE de 2,1% dos projetos brasileiros, porcentagem bastante
reduzida para um pais de grande comercializacdo de produtos agricola e industrial, ver
figura 5.

Outras porcentagens consideradas reduzidas correspondem a substituicdo de
combustivel féssil de 1,8%, enquanto a eficiéncia energética chega a 1,2%, todas
consideradas baixa para um pais que possui caracteristica de alto consumo, e este é
guem possibilita o lixo da prdpria sociedade e de todos 0s tipos de empresas no pais.

(Des)Comercializa¢Bes dos Projetos Brasileiros no Mercado de Crédito de
Carbono

Apos a Ultima etapa do processo de RCEs, do projeto em execugédo, o Conselho
Executivo do MDL, 6rgdo da ONU, emite o certificado para a venda do crédito de
carbono, ou seja emite o certificado quando ocorre a reducdo de um ou mais dos seis
gases que causa o efeito estufa. A comercializacdo acontece como no mercado de agdes,
em locais como Bolsa de Clima de Chicago, fundada em 2003, ou mesmo a Bovespa,
em S&o Paulo ou até atraves de outras instituicdes financeiras no Brasil.

A comercializagdo via bolsa de valores, no caso do Brasil BM&FBOVESPA é
realizada através de leildes entre o ofertante e os demandantes, em um espaco
eletronico, via internet, e as regras determinadas pelos leilGes sdo divulgadas através de
editais e anuncios publicos disponiveis no site da mesma. Todavia, durante a pesquisa o
site da Bovespa apenas registava um leildo que foi realizado em 2012, através de
chamadas publicas e lancamento de editais.

O Unico a ser publicado no site da bolsa foi o Edital de Leildo n° 001/2012 da
prefeitura de S&o Paulo: “O LEILAO objetiva a venda de 530.000 (quinhentos e trinta
mil) RCE de titularidade da PREFEITURA, provenientes do projeto do Aterro
Sanitario Bandeirantes, em um anico lote, correspondente ao total das RCE colocadas a
venda”.

Além da Bovespa, no Brasil foi possivel observar a negociacdo de créditos de
carbono, também, através do Banco da Caixa Econdmica Federal:

A Caixa Econdmica Federal e o Banco Mundial assinaram, [...], 0
primeiro acordo de compra e venda de Emissdes Reduzidas, junto ao
fundo Carbon Partnership Facility (CPF), para negociar créditos de
carbono no mercado global. O acordo, fruto da parceria iniciada em
2008 com o Banco Mundial, e da entrada do banco brasileiro no CPF,
em 2009, durante a COP15 em Copenhagen, permitira a CAIXA ser a
Unica instituicdo no pais a oferecer financiamento para implantacéo de
aterros sanitarios, tendo como garantia acessoria do empréstimo as
receitas geradas pela Reducdo Certificada de Emissbes (RCE),
também conhecida como crédito de carbono, lastreadas com recursos
do CPF. Na ocasido, também foi assinado acordo de empréstimo de
US$ 50 milhdes para aplicacdo em projetos de residuos solidos
urbanos e financiamento de carbono. (CAIXA, 2015)
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A negociacdo ocorre através de parcerias bilaterais com empresas de outros
paises para a realizacdo da compra do carbono. No entanto, os dados quantitativos de
projetos que estdo em ativa na comercializagdo via Bovespa ou Caixa Econdmica néo
sdo faceis de serem obtidos, e atualmente ndo foi possivel obter esses dados referente
aos anos de 2012, 2013 e 2014. Haja vista que o 6rgdo responsavel, a ONU, néo
disponibilizou no site 0 Relatorio com essas informagGes. As informacGes disponiveis
sdo referentes aos anos de 2009 a 2011, ver Figura 6.

Conforme a Figura 6, no Brasil a quantidade de projetos comercializados pela
bolsa de valores ¢ muito insignificante diante da quantidade de projetos que séo
registrados na ONU, que apresentou 14 projetos brasileiros certificados para vender
créditos de carbono em 2011, frente a 20 em 2010. A gueda no numero de projetos, cujo
pico foi em 2006, com 81, comegou em 2009, com a crise financeira internacional e foi
se agravando ao longo dos anos posteriores, com excecao para 2006.

100
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20 18 20
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1
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Figura 6. Evolugdo dos nimeros de projetos brasileiros de MDL registrados na ONU
de 2004 até 2011. Fonte: Maia (2012: p. 1).

Esse fator nos leva a uma indagacéo: se tais perspectivas sdo tao grandes, por que
0s projetos brasileiros estdo sendo (des)comercializados no mercado de credito de
carbono?

Segundo Maruca (2009), um primeiro aspecto a ser considerado € a falta de
estimulo a realizagdo de estudos sobre a estruturacdo e a implementacdo do mercado de
créditos de carbono nos moldes propostos pelo Protocolo de Quioto. Também demanda
atencdo especial a necessidade de se criar uma regulamentacdo em nivel nacional, de
modo a evitar que as legislacdes estaduais e municipais inviabilizem os projetos de
MDL.

Pode-se entender que o comércio de creditos de carbono no &mbito do mercado
brasileiro necessita de uma regulagdo articulada, que contribua para seu bom
funcionamento e viabilize seu crescimento e conexdo com as politicas publicas do pais.
Com esse cenério definido, as relagdes de bolsas poderiam ser reguladas pela Comisséo
de Valores Mobiliarios e o Banco Central do Brasil, o que contribuiria para a lisura no
mercado, dando transparéncia as negociagdes e buscando a reducao dos riscos aos quais
estdo submetidos seus agentes (SOUZA e GOMES, 2011).

De acordo com Souza e Gomes (2011), no tocante as normas e regulamentagoes,
no setor contabil também deixam a desejar. Tendo em vista a grande quantidade de
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recursos com que o credito de carbono atua no mercado de carbono, os trabalhos se
direcionam para a necessidade de uma contabilidade mais consolidada e de uma
padronizacdo dada por todas as entidades que compram e vendem seus créditos.

A necessidade de normas que regulem os créditos de carbonos em nivel nacional
faz com que entidades realizem a contabilizacdo de acordo com seu entendimento, néo
existindo a padronizagdo quanto ao registro (SOUZA e GOMES, 2011).

Esse cenario expressa confusdo e acaba desestimulando os investidores e as
empresas a atuarem no mercado, obviamente, pelo fato de estipularem lucros, e a
desorganizacao contabil acarreta custos desnecessarios ou perca de ganhos merecidos.

Em uma visdo ampla, muitas empresas brasileiras aguardam melhorias do prego
no mercado e, enquanto isso, creditos de carbono que antes eram comercializado por 30
euros, nos Ultimos tempos chegaram a 1 euro no mercado internacional. Geradora de
energia com foco em projetos de energia renovavel, como usinas edlicas e pequenas
centrais hidrelétricas (PCHs), a CPFL Renovaveis possui mais de 800 mil créditos
aprovados no mecanismo do Protocolo de Quioto, porem nao encontra viabilidade para
negociar esses créditos no mercado internacional. (MAGNABOSCO, 2014).

Deve se compreender que essas dificuldades ndo anulam o desenvolvimento e o
sucesso futuro do Brasil no desempenho dos projetos que além de serem direcionado
para 0 mercado de carbono também é direcionado para a conservacdo do meio
ambiente. Ndo excluindo a capacidade qualitativa e produtiva baseada também na
conservacao do meio ambiente no Pais.

Com a busca da existéncia de um mercado de carbono interno no Brasil, via
MDL, principalmente pelo fato do Pais avancar de maneira que possa entrar no grupo
de nagOes que possuem metas de reducdo de emissdes de gases de efeito estufa, existem
especulacbes para que isso aconteca se o Brasil for convocado a anunciar metas na
Conferéncia do Clima que se realizard em Paris, no final de 2015. Tudo isso para
assumir uma postura de um mercado mais estruturado e organizado de créditos de
carbono, até o final desta década. Entretanto, o pais precisa ultrapassar a nogao redutiva
da comercializagdo da qual os projetos de MDL estdo deliberados no Mercado de
Carbono.

CONSIDERACOES FINAIS

O artigo identifica e procura compreender os motivos pelo qual o quantitativo de
projetos Brasileiros no MDL é pouco comercializado no Mercado de Crédito de
Carbono. A partir das pesquisas referentes a esse problema, apurou-se que apesar do
grande potencial do Brasil em produzir créditos de carbono e de ter uma escala maior de
projetos de MDL aprovados, falta-se alguns estimulos que facam as empresas
comercializarem seus créditos no mercado. No tocante a credibilidade, nota-se a falta de
regulamentacdo do mercado como algo preponderante para que 0O mMesmMO possa
expandir e 0s investimentos nesse setor acontecam com mais fiabilidade.

N&o obstante disso, também nota-se, na andlise contabil, uma falta de
padronizacdo entre 0os compradores e vendedores no que tange o0 seu registro contabil,
ora registrando como ativo intangivel, outro como estoque ou derivativos causando uma
falta de harmonia e organizacdo, podendo gerar falta de ganhos ou até mesmo prejuizos
entre os investidores.

Esse cenério também possui uma queda nos pregos dos créditos no mercado,
deixados pela crise econémica Europeia, contribuindo para a desmotivacdo e
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desestimulo de algumas empresas Brasileiras para comercializarem seus creditos no
mercado, guardando em seus estoques, na espera de uma valorizagdo melhor do preco
no mercado, tendo em vista que ha possibilidade de um mercado regulado e interno no
Brasil, pois o Pais caminha para possuir metas de reducdo dos gases de efeito estufa,
principalmente se o Brasil for convocado para a Conferéncia do Clima, que se realizara
em Paris, no final de 2015.

No que diz respeito a analise ambiental é possivel observar que mesmo diante de
um cenario em que os projetos do MDL brasileiro ndo esteja sendo comercializados em
sua quase totalidade, beneficios de conservacdo ao meio ambiente estdo sendo gerados
por estes, além da alternativa de substituicdo de energia de origem fossil por outra de
energia renovavel. Através dessa iniciativa € possivel promover o desenvolvimento
sustentavel e ajudar no controle e reducdo dos GEEs, do local ao global.

Portanto, ndo é apenas o fato de incentivar um mercado capitalista, mas de
extrair beneficios com base nos projetos do MDL que geram sustentabilidade ambiental
e proporcionam um dos caminhos para a geracdo de politicas publicas ambientais
voltadas para a conservagdo ambiental e com um direcionamento para os agentes do
setor produtivo.

Espera-se ter despertado, através do artigo, o interesse sobre o tema de
comercializacdo dos créditos de carbono no mercado voluntario do MDL, até porque
este assunto se faz presente no meio politico, econdmico, social e ambiental, e pode ser
determinante na geracédo de politicas publicas ambientais para o Brasil.
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