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0 QUE E 0 CEBDS?

O Conselho Empresarial Brasileiro para o Desenvolvimento Susten-
tavel (CEBDS) € uma associacao civil sem fins lucrativos que pro-
move o desenvolvimento sustentavel por meio da articulagcao jun-
to aos governos e a sociedade civil, além de divulgar os conceitos e
praticas mais atuais do tema. Fundado em 1997, redne cerca de 60
dos maiores grupos empresariais do pals, responsaveis por mais de
1 milhao de empregos diretos. Representa no Brasil a rede do World
Business Council for Sustainable Development (WBCSD), que conta
com guase 60 conselhos nacionais e regionais em 36 paises e de 22
setores industriais, além de 200 grupos emypresariais que atuam em
todos os continentes. Mais informacdes: https://cebds.org/
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SUM

SUMARIO EXECUTIVO

Um sistema de comércio de CO2 eficaz deve garantir
previsibilidade nos investimentos e segurancga nas
transacgoes dos direitos de emissao por meio de contratos
com regras simples, claras e estaveis.

A precificacao das emissdes de gases de efeito estufa (GEE) é um
instrumento que garante eficiéncia nas acoes de mitigagao dessas
emissoes e, portanto, € essencial na transicao para uma economia de baixo
carbono, principalmente quando as vantagens de mitigacao do Brasil
forem cada vez menos baseadas em opcdes do uso do solo (floresta e
agropecuaria) e mais dependentes das emissdes de energia e da industria.

Nossos maiores parceiros comerciais (Unido Europeia, China, Chile,
Colémbia, México e Argentina) ja adotam a precificacao de carbono. Essas
experiéncias se utilizam de mecanismos de protecao a competitividade
para evitar o vazamento das emissoes para outra localizacdo geografica nas
ocasides em que a producao domeéstica e suas exportagcdes sdo substituidas
por concorrentes internacionais que atuam em economias sem politicas
climaticas similares.

No caso brasileiro, essa precificacao tem evoluido para uma abordagem
de mercado. Nesse sentido, a proposta do CEBDS para um sistema
brasileiro de comércio de emissdes recomenda, com base nas experiéncias
internacionais, mecanismos de protecao a competitividade para os
setores expostos ao comeércio internacional. Esse instrumento protege a
competitividade maximizando as oportunidades das atividades de baixo
carbono, agregando eficiéncia produtiva e ampliando as vantagens em
acordos comerciais e de cooperacao internacional.

Um sistema de comeércio de emissdes consiste na criagao de um mercado
compulsoério com o objetivo de equacionar um problema externo: a
incorporacao dos custos sociais, econdmicos e ambientais negativos
causados pelas emissoes de gases de efeito estufa, um dos principais
causadores do agquecimento global. Os participantes desse mercado nao
podem agregadamente ultrapassar um limite anual de emissoes. Esse
limite € convertido em direitos (licencas) de emissoes.

O regulador decide, primeiramente, uma proporcao dessa quantidade
restringida a ser alocada gratuitamente, e o restante € vendido por meio de
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leildes. Uma instalacdo regulada pode comprar direitos de outra e, anualmente, precisa conciliar
suas emissdes com o equivalente em direitos de emissao.

Para a criagao desse mercado, € preciso estabelecer todo um arranjo legal e institucional

proprio que garanta previsibilidade nos investimentos e seguranga nas transacdes dos direitos

de emissao por meio de contratos com regras simples, claras e estaveis. E possivel também

gue a regulamentacado permita que uma parte das emissdes de uma fonte regulada seja
compensada com créditos de carbono de fontes ndo reguladas, ou seja, com os chamados offsets
(mecanismos de compensacao). Os sistemas de comércio de emissdes sao implantados em

fases com trajetdria de metas, em um formato que visa dar maior consisténcia intertemporal (em
periodos de tempos distintos) as decisdes de investimentos e comércio. Instalacdes dos setores
cobertos que emitam acima de um certo limite anual sdo obrigadas a participar.

Para que sejam alcangadas as metas tracadas de custo-efetividade, a governanca do
sistema exige credibilidade das instituicdes de comércio e registro, autonomia institucional e
transparéncia, além de mecanismos de participagao dos regulados.

A implantacdo de um sistema de comércio de emissdes para o setor industrial brasileiro vai
possibilitar a consolidacao dos incentivos para que a trajetdria de baixo carbono do setor seja
reconhecida, promovendo e protegendo a competitividade internacional do setor e eliminando
potenciais barreiras comerciais de cunho climatico. Além disso, sera fundamental para ampliar
as oportunidades de participacao em acordos de comeércio multilaterais e com organismos
multilaterais de cooperacao econdmica.

As diretrizes necessarias para a ado¢cdao do desenho do SBCE podem ser resumidas da seguinte
forma:

o Estabelecer 6rgao interministerial para acompanhar e revisar o sistema, uma instituicao

governamental executiva (nfvel federal) — para implementacado e coordenagdo e uma
instancia externa de assessoramento com participacao de regulados, especialistas e
sociedade civil.

Determinar limite de emissdo acima do qual a instalacao € obrigada a participar do
sistema.

Restringir na fase inicial as emissdes de combustao dos principais setores intensivos em
carbono, evoluindo nas fases seguintes para um maior escopo de setores e gases regulados.

Garantir alto nivel de alocacao gratuita de direitos de emissao para setores expostos ao
comeércio internacional.

Alocar, inicialmente e gratuitamente, os direitos de emissao com base em emissdes atuais
(grandparenting), evoluindo nas fases seguintes para indicadores baseados na intensidade
de carbono (benchmarking).

Adotar mecanismos de estabilidade de precos.
Aceitar créditos de offset, inclusive de atividades de conservacdo e restauracao florestal.

Credenciar instituicées privadas de gestao do mercado, tais como, plataformas de
comercializacao, operadores e certificadoras.

Estabelecer a periodicidade de revisao das regras com critérios qgue contemplem
objetivos nacionais de mitigacao, contribuicdo histérica do setor, custos de transagao e
economicidade das opcdes de mitigacao.

Destinar preferencialmente as receitas de leilbes para investimentos em tecnologias de
baixo carbono.

© OCOOP POOPO
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A construcao dessa proposta teve como ponto de partida as licbes da literatura econdmica

e das experiéncias internacionais' de outros paises ou regides, bem como as sugestoes e
recomendacdes recebidas durante a série de reunides com os representantes da direcdo das
empresas associadas ao Conselho Empresarial Brasileiro para o Desenvolvimento Sustentavel
(CEBDS) no periodo 2018-19. Essa proposta dialoga também com as sugestdes que foram
consideradas nas discussdes dentro do governo e com a sociedade civil?2, com destaque para
os resultados dos estudos contratados pelo Projeto PMR Brasil, coordenado pelo Ministério da
Economia em parceria com o Banco Mundial.

Este trabalho analisa e detalha as opc¢des de regulamentacao de cada diretriz acima para
apresentar uma proposta para o Sistema Brasileiro de Comércio de Emissdes com base nas notas
técnicas oriundas da série de webinares organizados pelo CEBDS entre setembro de 2020 e maio
de 2021, e que contaram com ampla participacao de especialistas, dos regulados do setor privado,
da sociedade civil, de representantes do governo federal e da coordenacao do PMR Brasil do
Banco Mundial.

O quadro abaixo sintetiza as principais recomendacdes para o SBCE.

Jurisdicao nacional

Marco regulatério em discussao no Congresso Nacional

SUMARIO Propostas desenvolvidas pelo Projeto PMR Brasil do Ministério da Eco-
nomia e Banco Mundial, discutidas no Férum Brasileiro de Mudanca do
Clima e detalhadas nos Webinares Técnicos coordenados pelo Conselho
Empresarial Brasileiro (CEBDS) para o Desenvolvimento Sustentavel

Sistema Brasileiro de Comércio de Emissdes (SBCE) compulsoério, im-
plantado gradualmente com mecanismos de protecao a competitivi-
dade e de estabilidade de precos, com uma primeira fase focada no
aprendizado dos agentes, desenvolvimento de instituicdes e aprimo-
ramento de dados e informacdes, inclusive com a implantacao do sis-
tema de relato nacional de emissdes.

DIRETRIZES

Comité Interministerial, secretariado pelo Ministério do Meio Ambien-
te, para implantacao, acompanhamento e revisao

Instancia executiva para gestdao com atribuicdes definidas na lei regu-
GOVERNANCA ladora na forma de uma agéncia de estado

Instancia externa de assessoramento para organizar as sugestdes dos
regulados, academia e sociedade civil na implantagao, acompanha-
mento e revisao

Emissdes industriais

Fase 1: emissdes de CO2 do processo de combustao de atividades ma-
nufatureiras de alta intensidade de carbono

ESCOPO

Fases seguintes: ampliacéo para outros setores e gases

1 Uma analise mais detalhada das questdes técnicas aqui abordadas pode ser encontrada em Precifcacdo de Carbono: o
que o setor empresarial precisa saber para se posicionar, CEBDS, Rio de Janeiro, 2017.

2 Como, por exemplo, reunides sobre o tema no Férum Brasileiro de Mudangas Climaticas e na Comissao de Avaliagao da
Politica Nacional de Mudanga do Clima do Senado Federal.
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CICLO DE
IMPLEMENTACAO

PONTO DE
REGULACAO

LIMIAR DE
PARTICIPACAO
MANDATORIA

SISTEMA DE
REGISTRO

ALOCAGCAO DOS
DIREITOS DE
EMISSAO

USO DE OFFSETS

MECANISMOS DE
ESTABILIDADE DE
PRECOS

BANKING

BORROWING

Fase 1: trés anos para aprendizado

Fase 2: até cumprimento da NDC brasileira em 2030

Fases seguintes: alinhadas temporalmente com as metas nacionais
de neutralizagao

A jusante - fonte final de emissao

Fase 1: fontes emitindo acima de 50 ktCO2e

Fases seguintes: reavaliacdo desse limiar quando da consolidacéo do
sistema de relato de emissoes

Contas separadas para cada instalagao regulada ou entidade ndo regula-
da participantes dos leildes e do mercado secundario para contabilidade
dos direitos de emissao recebidos gratuitamente, comprados em leildes e
transacionados no mercado secundario e das compras de offsets

Fase 1. gratuidade maxima de até 90% aos setores intensivos em emis-
sées e expostos ao comeércio internacional por grandparenting

Fases seguintes: calibrar nivel de alocag&o gratuita com indicadores
de intensidade de carbono, de custos adicionais de mitigacao e de co-
meércio internacional por benchmarking

Limite de até 20% por instalacao regulada

Créditos de atividades de remocao e reducao de fontes florestais e
agricolas e do Mecanismo de Desenvolvimento Limpo

Protocolos e padrdes de certificacao especificos e credenciados

Focalizagao por requisitos ambientais e sociais por espacializacao ou
caracteristica do agente econdmico gerador do offset

Intervalo (banda) de preco minimo e maximo

Preco reserva de leildo com referéncia de preco minimo

Reserva de contencdo de custos com percentual do orgamento de car-
bono anual para leildes, quando o preco ultrapassar o limite maximo
da banda de precos

Leildes com precos maximos fixos crescentes acima do limite maximo
da banda

Reserva de emissdes com retirada de direitos de emissao até um per-
centual, quando os precos cairem até o limite minimo da banda de
precos

Aceito com limites

N&o aceito nas fases iniciais

Proposta de Marco Regulatério para o Mercado de Carbono Brasileiro - CEBDS



Limiares de emissdao menores do que aqueles de participacao no SBCE
para que outras fontes que ainda ndo participam dele possam estar se
SIS AN 1AW N o) preparando para fases futuras do SBCE

Exigéncia de verificacdo por entidade externa e os critérios para elegi-
bilidade e credenciamento desses verificadores

Fase 1: trés unidades adicionais para cada uma nao conciliada com um
limite superior de valor monetario

PENALIZACOES ) - S - o
Fases seguintes: trés unidades adicionais para cada uma nao concilia-

da sem limite superior

CONEXAO Conexao internacional deve ser evitada até que o SBCE atinja maturi-
dade e estabilidade de regra e precos ou, pelo menos, durante a fase

INTERNACIONAL  pissesey

Leiloeiro privado e Unico com experiéncia comprovada

Credenciamento de mais de uma plataforma no mercado secundario
e a participagdo do leiloeiro sujeita a procedimentos para evitar confli-
tos de interesse

PLATAFORMAS DE [FelteIgte1astlaleRe s participantes nos leildes e no mercado secundario
COMERCIALIZA(;AO

Participacao de entidades nao reguladas que nao representem insta-
lacdes reguladas nos leildes e no mercado secundario deve ser evitada
na fase inicial e autorizada nas fases seguintes com limites crescentes
na medida em que o nivel de gratuidade dos direitos de emissao é
reduzido.

ALOCAGAO DAS
RECEITAS DE
LEILOES

Preferencialmente em investimentos de tecnologias de baixo carbono
nos setores regulados

DISCUSSAQ AVANGADA E AMADURECIDA

Por fim, o Conselho Empresarial Brasileiro para o Desenvolvimento Sustentavel acredita que
todo esse processo de analises e consultas representa uma garantia de que o conhecimento e
a discussao sobre a criagcdo de um sistema de comércio de emissdes no Brasil estejam em uma
fase bastante avancada e amadurecida.

Nesse objetivo, desde 2018, o CEBDS tem trabalhado junto ao Ministério da Economia para a
criacdo de sistema brasileiro de comércio de emissdes em consonancia com o Projeto PMR
(Partnership for Market Readiness - uma parceria entre o Governo Brasileiro e o Banco Mundial).
Essa proposta foi objeto também da colaboracao do CEBDS para um substitutivo do Projeto de
Lei 528/2021 em tramitacdo na Camara dos Deputados. O PL regulamenta o Mercado Brasileiro
de Reducdo de Emissdes (MBRE), determinado pela Politica Nacional de Mudanca do Clima.

Dessa forma, o CEBDS pretende continuar atuando de forma continua junto as instancias do
executivo e do legislativo federal com o objetivo de apoiar e subsidiar as iniciativas de marco
regulatorio do Sistema Brasileiro de Comércio de Emissdes.
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CAPITULO

PRINCIPIOS E DIRETRIZES 01

A precificacao de carbono é um instrumento econémico
essencial para permitir a incorporacao dos custos

sociais, econéomicos e ambientais negativos causados
pelas emissoes de gases de efeito estufa, além de ser

um mecanismo com custo-beneficio comprovado e de
importancia vital na transicdao para uma economia de baixo
carbono

O Brasil, assim como os demais paises, precisa reduzir as suas emissoes de
carbono para ajudar a conter o/aquecimento global. O Pais emitiu 9,6% a
mais de gases de efeito estufa'em 2019, em comparagao a 2018, de acordo
com o 8° relatdrio do Sistema de Estimativas de Emissdes e Remocgdes

de Gases de Efeito Estufa (SEEQ), realizado pelo Observatério do Clima. O
Brasil lancou na atmosfera 2,18 bilhdes de toneladas de dioxido de carbono
equivalente (GtCO2e), contra 1,98 bilhao em 2018. As principais fontes de
emissao sao as mudancas de uso da terra (44%), a agropecuaria (28%), o
setor de energia (19%), processos industriais (5%) e residuos (4%).

A reducgao significativa do aguecimento global e o cumprimento dos
compromissos do Acordo de Paris (AP) - tratado mundial firmmado em
2015 e cujas propostas entraram em vigor em 2016 - estdo entre as metas
dos Objetivos do Desenvolvimento Sustentavel (ODS), com o qual o
Brasil se comprometeu até 2030. A nova meta do Pais no AP, a chamada
Contribuicao Nacional Determinada (NDC, da sigla em inglés), prevé a
neutralidade nas emissdes de gases do efeito estufa até 2060.

Pelo acordo, que foi resultado de mais de 20 anos de negociacao, as
nacdes definiram objetivos de longo prazo para limitar o aguecimento da
temperatura global em niveis abaixo de dois graus Celsius, se possivel a 1,5
grau, até o final deste século.

Nesse contexto, uma das ferramentas mais eficazes para diminuir a
guantidade de gases de efeito estufa (GEE) produzidos pelas atividades do
Pais sao os chamados sistemas de precificacdo de carbono. E é importante
ressaltar que o Brasil esta atrasado no estabelecimento desse mercado, que
ainda precisa de regras, legislacao e incentivo.

A precificacdo de carbono € um instrumento econémico essencial para
permitir a incorporacao dos custos sociais, econémicos € ambientais
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negativos causados pelas emissdes de gases de efeito estufa (externalidades negativas?), além de
ser um mecanismo com custo-beneficio comprovado e de importancia vital na transicao para
uma economia de baixo carbono.

No caso do Brasil, tal mecanismo ajudard a promover a competitividade da indUstria nacional

na forma de um sistema de comércio de direitos de emissdo, bem como permitira o avanco da
economia nessa trajetéria quando as vantagens de mitigagdo forem cada vez menos baseadas
em opcdes do uso do solo (floresta e agropecuaria) e mais dependentes das emissdes de energia
e da induUstria.

A precificacdo sera, assim, um elemento central para auxiliar o processo de tomada de decisao do
setor empresarial para aproveitar as inUmeras oportunidades de atividades de baixo carbono nas
guais o pais conta com vantagens competitivas, agregando eficiéncia produtiva, promovendo

a competitividade e ampliando as vantagens em acordos comerciais e de cooperagao
internacional. No caso brasileiro, a precificacdo de carbono tem evoluido para um sistema de
comeércio de emissoes.

A PREFERENCIA PELO SISTEMA DE MERCADO

A rejeicao ao mecanismo de tributo (taxagao) se deve, principalmente, ao risco de aumento
da carga tributaria e ao mau uso das receitas. Ha risco de dominancia de objetivos fiscais que
podem gerar incertezas nos objetivos da precificacao.

O sistema de comeércio de emissdes (SCE), instrumento de mercado que pode ser utilizado

para reduzir as emissdes de gases de efeito estufa, permite o fluxo de recursos entre os agentes
regulados e nao somente para o governo. Permite também mais liberdade regulatoéria e
institucional para proteger a competitividade com alocacao diferenciada de direitos de emissao,
deslocada das amarras do cddigo tributario.

Esta opcao exige a criacao de instrumentos legislativos e institucionais adicionais e de uma
implementacdo mais gradual. Contudo, as abordagens de mercado criam oportunidades de
comeércio entre agentes econdmicos e fortalecem e consolidam a governanca climatica com a
participacao do setor privado.

Ao sinalizar uma trajetdria de baixo carbono de longo prazo da economia brasileira, esse sistema
ameniza as exigéncias de acordos de comércio multilaterais e reduz as disputas comerciais

por meio de medidas protecionistas de cunho climatico. Além disso, cria sinais de pregos e

de integridade climatica para a insercao dos agentes regulados em mercados internacionais,
em particular no uso dos instrumentos de mercado estabelecidos no Acordo de Paris (tratado
mundial criado com o objetivo de reduzir o aguecimento global). O sistema de comércio de
emissdes Nao so garante o custo-efetividade para atingir as metas de mitigacao, mas tambéem
amplia o leque de oportunidades de negdcios para mitigacdo e inovacgao tecnoldgica.

Ha atualmente 34 sistemas de mercado (regionais, nacionais e subnacionais), cobrindo
majoritariamente fontes de emissao da indUstria e da geracao de energia. Essa cobertura de
emissdes e o preco de equilibrio variam de jurisdicao para jurisdicao, mas, na maioria dos casos,
sdo inferiores a US$ 40/tCO,e e giram um volume anual de transacdes de US$ 20 bilhdes!.

'Ver World Bank (2020).
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Nossos maiores parceiros comerciais (Unido Europeia, China, Chile, Coldbmbia, México e
Argentina) ja adotam a precificacdo. Sdo experiéncias que utilizam mecanismos de protecao a
competitividade para evitar o vazamento de emissdes para outra localizacao geografica quando
a producao domeéstica e suas exportacdes sao substituidas por concorrentes internacionais que
atuam em economias sem politicas climaticas similares. Nesse sentido, a proposta do CEBDS
para um sistema de comeércio de emissdes no Brasil recomenda a adogao de mecanismos de
protecdao a competitividade para 0s setores expostos ao comeércio internacional.

QUAIS SAO 0S TIPOS DE SISTEMAS DE MERCADO?

Mercados sdo instrumentos, e ndo politicas, e seu desenho precisa ser moldado de acordo aos
objetivos das politicas. Instrumentos de mercado sdo utilizados tanto para objetivos de politica
corporativa de neutralizagdo como para politicas climaticas nacionais e internacionais. Assim, ha
diferentes ambientes de comércio de emissodes.

O comeércio de reducao de emissdes em mercados voluntarios entre empresas e individuos
atende a uma meta voluntaria corporativa ou individual por meio de créditos gerados por outras
empresas e individuos. Esses créditos, por sua vez, sao certificados por terceiros dotados de
principios que variam entre si. No entanto, as transacdes nesse mercado nao obedecem a um
marco regulatério comum com metas compulsdrias e ndo seguem as regras do Acordo de Paris.

Ja os instrumentos de mercados internacionais sao regulados por regras e metas estabelecidas
nos acordos internacionais. Dentro da Convencao do Clima (United Nations Framework
Convention for ClimateChange - UNFCCC) ha instrumentos e mecanismos de cooperacao
internacional para trocas de emissdes ou créditos de reducao de emissao entre governos

e entidades, incluindo empresas. Essa regulamentacao foi definida para dar garantia ao
cumprimento das metas nacionais e a integridade climatica dos acordos, como o Protocolo de
Quioto e o Acordo de Paris.

Fora da Convencado do Clima, o comércio de reducao de emissdes pode ser criado por
organizagdes mundiais reguladoras de setores que Ndo sao cobertos pelo tratado, com o objetivo
de dar garantia ao cumprimento de metas mandatdérias das empresas do setor, como acontece,
por exemplo, nos setores de aviagdo e transporte maritimo internacional (ver Quadro 1 para um
maior detalhamento entre esses diversos tipos de mercado).

Por fim, as principais experiéncias com o comeércio de emissdes sao os mercados jurisdicionais,
regulados com regras e metas decididas a nivel regional, nacional ou subnacional. Nesses
sistemas de mercado, cada jurisdicdo decide seu marco regulatério para dar garantia juridica
ao mercado e ao cumprimento das metas das fontes reguladas, definindo objetivos, natureza
juridica das permissoes, plataforma e regras de comércio, relato e registro das transacoes.
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QUADRO 1 - DISTINGAO ENTRE MERCADOS DE CARBONO

Mercados Voluntarios

Nos mercados voluntarios, a oferta & gerada por projetos que reduzem emissdées com o sistema
de crédito-linha de base. Os créditos gerados sao certificados e oferecidos para serem usados
como offsets para uma meta voluntaria de reducao de emissdes (empresas e individuos).

A fungibilidade e a adicionalidade de tais créditos variam conforme os critérios utilizados pelas
certificadoras (VCS, Gold Standard, ACR, CAR, etc.). O mercado, por sua vez, diferencia precos por
fontes, origem e compatibilidade regulatoria.

Em 2019, o volume transacionado no mercado voluntario foi de 104 MtCQO, _?,com valor de USs$ 320
milhées, o equivalente a 1% do total transacionado em mercados regulados em todo o mundo no
mesmo ano. Os precos médios eram de US$ 4,3/‘ECO28 para floresta e uso do solo e US$ 3,9/‘[(2()2e
para eficiéncia energética. Atividades florestais e uso do solo correspondem a metade do valor
transacionado?.

Artigo 6 do Acordo de Paris

No Protocolo de Quioto, os instrumentos de mercado eram o Mecanismo de Desenvolvimento
Limpo (MDL), entre paises com metas e paises sem metas, € o de Implantagcao Conjunta

(Joint Implementation - Jl) entre paises com metas. Com as Contribuicdes Nacionalmente
Determinadas (Nationally Determined Contribution - NDC), os instrumentos do Acordo de Paris
alteram o seu desenho, ja que todos os paises tém metas.

O Artigo 6 do Acordo de Paris cria, assim, instrumentos de mercado para uma abordagem
cooperativa com o objetivo de tornar as NDC mais ambiciosas. Os Artigos 6.2 e 6.3 propdem os
resultados de mitigacao internacionalmente transferidos (/Internationally Transferred Mitigation
Outcomes - ITMOs) para transacdes diretas de emissdes reais entre as partes (paises). Tais
transacoes serao contratadas entre as partes, contabilizadas e comunicadas ao 6rgao gestor do
Acordo de Paris.

Ja os Artigos 6.4 e 6.5 estabelecem um mecanismo baseado em sistema de créditos-linha

de base para transacdes entre entidades publicas e privadas em projetos (ou programas) de
mitigacao. Nesse mecanismo, os créditos terdo de seguir as regras do 6rgao gestor do Acordo
de Paris e, assim, validados e verificados antes de serem colocados em comercializagao pelas
Autoridades Nacionais e pelo érgao especifico da Convencao do Clima.

Nos dois instrumentos, as partes hospedeiras (vendedoras) e receptoras (compradoras)

devemn evitar dupla contagem de emissdes ou créditos transacionados, realizando ajustes
correspondentes dos montantes transacionados nas suas Comunicagdes Nacionalmente
Determinadas. Ou seja, guem vende aumenta sua NDC pelo montante comercializado para que
o comyprador possa deduzir esse montante.

A regulamentacao do Artigo 6 ainda nao aconteceu por conta de inUmeras questoes tecnicas
entre as partes?, portanto, uma estimativa do seu potencial € apenas exploratoéria. A International
Emissions Trading Association (IETA) estima que tais instrumentos poderiam aumentar em ate

* Total transacionado em mercados voluntarios foi de 104 MtCO_e, enquanto o total nos mercados regulados foi de Tl
GtCO.e.

3\Ver Forest Trends' Ecosystem Marketplace (2020).
Ver DA MOTTA, Ronaldo Seroa. (2020).



50% a ambicao das metas atuais do AP, com negdcios em torno de US$ 58 bilhées a US$ 167
bilhées em 2030°.

Mercado da Aviacao Civil Internacional (CORSIA)

As emissOes da aviacao civil e do transporte maritimo internacional estao fora das emissoes
controladas no ambito da Convencao do Clima, tanto pela dificuldade de atribuicao das mesmas
a cada pais como pela existéncia de acordos internacionais especificos para esses setores. No
caso da aviacao civil internacional, seu organismo multilateral € a International Civil Aviation
Organization (ICAQ), que estabeleceu o Sistema de Compensacao e Reducao de Carbono para a
Aviacado Internacional (CORSIA, na sigla em inglés).

Esse sistema tera duas fases iniciais voluntarias, a primeira de 2021 a 2023 € a segunda de

2024 a 2026, e uma fase obrigatdria que ocorreria a partir de 2027. As empresas aéreas terdo

de cumprir metas absolutas de reducao, podendo usar offsets dos mercados voluntarios de
certificadoras selecionadas pela ICAO que sigam os principios estabelecidos pelo CORSIA, tais
como: exigéncia de (i) adicionalidade regulatéria que exclui redugdo ou remogao de GEE exigida
por lei, regulamenta ou juridicamente vinculada e (ii) de garantias que esses créditos nao serao
utilizados no cumprimento das metas da NDC do pais vendedor.

Estima-se que a demanda dessas duas fases iniciais seja em torno de 400 MtCO,_ e que, nesse
periodo, s6 os créditos ja disponiveis de MDL superam essa demanda®.

MERCADOS JURISDICIONAIS REGULADOS

Os mercados jurisdicionais regulados podem adotar metas relativas usando intensidades de
carbono, ou metas absolutas, com um orcamento por quantidade de carbono.

As iniciativas de mercados jurisdicionais com metas relativas que adotam intensidade de
carbono, geralmente, tém atuacao no elo de comercializacdo da cadeia. O agente regulado tem
de cumprir uma meta de intensidade de carbono por unidade consumida ou vendida de uma
fonte de energia. Caso nao consiga, ha um débito de carbono que pode ser compensado por
créditos de carbono produzidos por diferentes trilhas tecnoldgicas dos produtores de energia de
baixo carbono. Essa € dindmica do California Low Carbon Fuel Standard, Renovabio, California
Renewable Energy Credits e China Green Power Certificate.

Os mercados com metas absolutas sao os chamados sistemas cap-and-trade (limitar e negociar)
ou emissions trading system (sistema de comércio de emissdes) e geralmente o ponto de
regulacao € a jusante diretamente nas fontes de emissdo.

As recomendacdes aqui apresentadas sao no sentido da criagcdo de um Sistema Brasileiro de
Comércio de Emissdes (SBCE).

Como a distribuicdo de emissdes por fonte € muito desigual, a obrigatoriedade para participar
desse mercado procura ter como foco as fontes principais que, agregadas, cubram de 80 a
90% das emissdes. Para isso, somente fontes com emissdo acima de um patamar de emissao
sao obrigadas a participar do sistema. Essa medida, além de reduzir custos de monitoramento,

>Ver IETA (2019).
6 Ver Fearnebough et al. (2019).



exclui empresas de médio e pequeno porte que teriam mais dificuldade de participagao. As
alocacdes gratuitas de direitos/licencas de emissdo sdo direcionadas para os setores de intensa
emissao e expostos ao comércio internacional (emissions-intensive, trade-exposed — EITE) como
um mecanismo de protecdo a competitividade. Os direitos/licencas de emissao emitidos pelo
regulador que nao forem distribuidos gratuitamente sao vendidos em leildes.

Anualmente, as fontes reguladas tém de conciliar suas emissées com um total equivalente de
direitos/licencas de emissdo. Par tal, elas comparam seu custo marginal de mitigacdo com o
preco de equilibrio desse mercado. As fontes reguladas podem, assim, realizar essa conciliagcao
(i) com o montante de alocacao gratuita, (i) comprando em leildes, (iii) comprando parte do
orcamento de carbono dos outros regulados e (iv) comparando reducdes realizadas por fontes
ndo incluidas no mercado e autorizadas a vender para esse mercado (offset).

As experiéncias mais avancadas sao o European Union Emissions Trading System (EU ETS), o
California Cap-and-Trade Program e o Korea Emissions Trading Scheme. Para o caso da América
Latina, o caso pioneiro do sistema de comércio de emissdes do México, ainda na sua fase piloto,
oferece orientacdes importantes. As licGes dessas experiéncias serviram de orientacao para a
recomendacao da criacao do SBCE.

CONEXOES ENTRE MERCADOS

A escala dos mercados jurisdicionais, em volume de troca de emissdes e valor dessas transagdes,
€ muito maior que as dos mercados voluntarios e do CORSIA, o Sisterma de Compensagao e
Reducao de Carbono para a Aviacao Internacional. Agentes desses mercados jurisdicionais
estarao também mais bem posicionados para capturar as oportunidades dos instrumentos do
Artigo 6 do Acordo de Paris, uma vez que ja observam referéncias de precos e praticas comerciais
para orientar essa participacao. Todavia, a conexao entre mercados jurisdicionais e outros
mercados é uma decisao autdbnoma desses sistemas, obedecendo a regras proprias.

As reducdes de offset obedecem a um protocolo estabelecido para que as reducdes de emissoes
compensadas sejam equivalentes as das fontes reguladas, para que a meta agregada do
mercado seja mantida. Essa equivaléncia leva em consideracdo os conceitos de fungibilidade,
com a métrica de mensuragao do carbono do mercado, e adicionalidade, com as reducdes ja em
curso no setor ofertante.

Embora mercados jurisdicionais independam das regras da Convencao do Clima (UNFCCC), suas
metas podem estar alinhadas as Contribuicdes Nacionalmente Determinadas (NDC) e podem
aceitar ou ndo offsets de instrumentos de mercado da UNFCCC, como nos casos do Mecanismo
de Desenvolvimento Limpo (MDL), do Jl do Protocolo de Quioto e, provavelmente, podera
acontecer o mesmo com os instrumentos do Artigo 6 do Acordo de Paris.

Mercados jurisdicionais podem ter ligacdes com outros mercados jurisdicionais com critérios de
fungibilidade, que, da mesma forma que no caso dos offsets, exigem equivaléncia entre unidades
de reducao. Conexdes ampliam as opcdes de heterogeneidade de custos, mas aumentam a
demanda g, portanto, alteram precos de equilibrio. Exemplos de conexdes entre mercados
jurisdicionais sao o Regional Greenhouse Gas Initiative (RGGI), primeiro programa obrigatoério
criado nos Estados Unidos baseado no mercado para reduzir as emissdes de gases de efeito
estufa, o “California & Quebec Cap-and-Trade”, implantado por Quebec em 2013 e vinculado

ao sistema da California em 2014, e 0 “EUETS & Swiss ETS” criado na Suica em 2008 de forma
voluntaria e vinculado a Unido Europeia em 2020.



RESUMO DAS RECOMENDAGOES PARA 0 SBCE

Considerando o perfil das emissdes industriais, as licbes das experiéncias internacionais e o
aprendizado com experimentos simulados no Brasil, em linhas gerais, as recomendacdes para o
SBCE seguiram as seguintes diretrizes:
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Estabelecer um 6rgao interministerial para acompanhar e revisar o sistema, uma instituigao
governamental executiva (nivel federal) para implementacao e coordenacao e uma
instancia externa de assessoramento com a participacdo de regulados, especialistas e
sociedade civil.

Determinar um limiar de emissao acima do qual a participagao no sistema seja obrigatoria.

Restringir, na fase inicial, a participacao entre os principais setores intensivos em carbono.
Nas fases seguintes, evoluir para um maior escopo de setores e gases regulados.

Garantir alto nivel de alocagao gratuita de direitos de emissdo para setores expostos ao
comeércio internacional.

Alocar inicialmente os direitos de emissao por grandparenting, método de alocacdo no
qual as empresas recebem permissdes gratuitas com base em suas emissodes historicas
em determinado periodo. Com base em emissdes atuais, evoluir nas fases seguintes para
benchmarking com base em indicadores de intensidade de carbono.

Adotar mecanismos de estabilidade de precos.
Aceitar créditos de offset, inclusive de atividades de conservacao e restauracao florestal.

Credenciar instituicdes privadas de gestdo do mercado, tais como, plataformas de
comercializacado, operadores e certificadoras.

Estabelecer a periodicidade de revisao das regras com critérios gue contemplem
objetivos nacionais de mitigacao, contribuicdo histérica do setor, custos de transagdo e
economicidade das opcgdes de mitigagao.

Destinar preferencialmente as receitas de leilbes para investimentos em tecnologias de
baixo carbono.

(\
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TRANSIGAO PARA UMA ECONOMIA DE BAIXO CARBONO COM COMPETITIVIDADE

O CEBDS, ap6s inumeros eventos e consultas aos seus membros e em alinhamento com as
proposicdes do Projeto Partnership for Market Readiness (PMR) Brasil, entende que o SBCE
para a indUstria nacional é estratégico para acelerar a transi¢cdo para uma economia de baixo
carbono e promover a competitividade do setor na forma de um sistema de comeércio de
direitos de emissdo.

O Projeto PMR Brasil, que faz parte da Partnership for Market Readiness (PMR), programa
do Banco Mundial, tem por objetivo discutir a conveniéncia e a oportunidade da inclusao
da precificacao de emissdes de gases de efeito estufa no pacote de instrumentos voltados a
implementacdo da Politica Nacional sobre Mudanca do Clima (PNMC) no periodo pds-2020.

MECANISMOS DE PROTECAQ A COMPETITIVIDADE

Como indicam as experiéncias internacionais, o CEBDS entende também gue esse sistema
de comércio de emissdes compulsorio deve ser implementado de forma gradual, por meio
de mecanismos de protecao a competitividade. Em uma primeira fase, o foco deve ser no
aprendizado dos agentes, desenvolvimento de instituicdes e aprimoramento de dados e
informacdes, inclusive com a implantagao do sisterma de relato nacional de emissdes.

Os capitulos seguintes irdo analisar e detalhar as diretrizes acima com recomendacdes
especificas para o marco regulatdrio do SBCE.

PROPOSTA CEBDS DO SISTEMA BRASILEIRO DE COMERCIO DE EMISSOES (BRSCE)

Para tal, recomendame-se os seguintes elementos de desenho desse sistema:

e Obrigacao de adocao de um sistema nacional de relato de emissdes, iniciando com gases de
mensuragao menos complexa, como, por exemplo, os que sdo medidos por relacao a volume.

o Obrigatoriedade de participacdo com base em limiares de emissdo por planta regulada.

e Controle de precos que incentive as oportunidades de mitigacao, e que seja alinhado aos ja
praticados em economias com grau de desenvolvimento similar as do Brasil.

e Mecanismos de protecao a competitividade das empresas expostas a competicao
internacional, com alocacao gratuita de direitos de emissao.

e Uso de offsets de setores ainda ndo regulados.
e Regras flexiveis para evitar altos custos de transacao.
e Uso prioritario da receita para desenvolvimento tecnoldgico.

Os estudos contratados do PMR Brasil ja apresentam uma revisao da experiéncia internacional e
sugerem algumas opcdes para as questdes acima.

Essas opgdes, entretanto, incluem alternativas de desenho que precisam, na atual conjuntura,
ser analisadas e selecionadas. Para detalhar essa Ultima etapa de desenho técnico e criagcao de
consenso, o CEBDS organizou, entre setembro de 2020 a maio de 2021, sete Workshops Técnicos
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para discutir, avaliar e ouvir os participantes desse mercado sobre a regulamentacao de cada
uma dessas questdes acima para a construcao conjunta do desenho do marco regulatério de um
Sistema Brasileiro de Comércio de Emissdes.

Os capitulos a seguir apresentam as notas técnicas desses webinares para cada um desses
temas.
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CAPITULO

MARCOS LEGAL E INSTITUCIONAL

Um sistema de comércio de emissoes eficaz necessita de
um arcabouco legal e institucional préprio que garanta
seguranca aos direitos de emissao, por meio de regras
simples, claras e estaveis

A adocao de um sistema de comeércio de emissdes consiste na criagao de
um mercado compulsorio (obrigatorio) que tenha o objetivo de lidar com
a urgente questao da necessidade de reducao das emissoes de gases de
efeito estufa, um dos principais causadores do aquecimento global.

Para isso, € necessaria a criacao de um arcabouco legal e institucional
proprio que garanta seguranca aos direitos de emissao, para permitir a
confiabilidade das transacdes e nos contratos por meio de regras simples,
claras e estaveis..

E essencial que se defina a natureza juridica e tributaria, livre de
controversias, dos direitos de emissao e das regras de comercializacao de
tais direitos. A governanga exige credibilidade das instituicbes de comércio
€ registro, autonomia institucional e transparéncia, além de mecanismos de
participacao dos regulados.

Para a criacao de um sisterna de comércio de emissdes eficaz, é indicado
0 método de implantacao por meio de fases, nas quais ha um periodo de
compromisso em que vigora uma trajetoria de metas para um escopo
de fontes reguladas. Geralmente, na definicdo das regras de um periodo,
indicam-se as tendéncias de alteracdes da fase seguinte de forma a dar
maior consisténcia intertemporal.

O ponto de regulacao € a jusante (fonte final) diretamente das fontes de
emissao. O escopo define os gases, os setores e as atividades das fontes a
serem reguladas. Em cada periodo também se estabelecem regras para
comercializagdo quanto a alocagcdo gratuita, créditos de compensacao
(offsets), estabilidade de precos, uso de direitos entre fases, penalidades
e conexoes internacionais (ver Box 1 - Elementos de Desenho e Custo-
Efetividade no Comércio de Emissbdes).

1 O teorema de Coase (1960) afirma que, se o comércio em uma externalidade for possivel,
a negociacgao levara a um resultado eficiente, independentemente da alocacao inicial da
propriedade, desde que existam direitos de propriedade bem definidos.
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A dinamica do sistema de comércio € a seguinte:

e O sistema é criado como um instrumento de uma politica climatica e tem suas metas e
coberturas definidas em lei especifica para criar seguranga juridica e estabilidade regulatéria;

« Somente fontes (instalacdes/plantas) acima de um limite de emissao sdo obrigadas a
participar;

« Asfontes reguladas compram e/ou recebem gratuitamente direitos de emissdo do orcamento
total de carbono?

e Fontes reguladas podem comercializar entre si esses direitos;

e Fontes ndo reguladas fora do sistema podem gerar offsets, seguindo um protocolo especifico
credenciado, e as fontes reguladas podem comprar esses créditos até certo limite das suas
emissdes ou do montante da sua alocacao gratuita;

e Periodicamente, todas as fontes tém de conciliar* o montante de emissdes observado com
um montante de direitos de emissao ainda em sua propriedade, sejam esses recebidos
gratuitamente ou comprados;

e Todos os direitos originarios da alocacao gratuita, das vendas em leilbes e das trocas comerciais
entre fontes reguladas ou credenciadas para compensagdes sao escriturados em um sistema
nacional de registro de comercializagdao e compensacao de direitos de emissao;

e A geracao, alocacao gratuita e a venda dos direitos de emissao sao autorizadas e realizadas pelo
6rgao regulador publico. A alocacao gratuita aos setores expostos ao comércio internacional
segue critérios definidos na legislacao, e os leildes sao realizados regularmente ao longo do ano
e comunicados ao sistema de registro nacional;

e Astrocas entre fontes reguladas e de compensacdes sao realizadas em mercado secundario
por plataformas externas credenciadas, que obedecem a protocolos especificos para a
comunicagao com os sistemas de gestao do orgao regulador e de registro nacional;

e O ciclo de conciliacao anual tem prazos para:
i) Entrega de emissdes verificadas do ano anterior por parte do regulado;
if) Alocacdo gratuita por parte do regulador;

iii) Datas dos leildes;

iv) Datas dos informes e da verificacdo de conciliacéo.

o |eildes para controle da estabilidade de pregos sao adotados com referéncia a uma banda de
precos previamente estabelecida;

e Emissdes nao conciliadas sao sujeitas a penalidades com valor pecunidrio muito maior do que
0 preco de comercializacdo no periodo.

Como indicam as experiéncias internacionais analisadas mais a frente, o CEBDS entende que
Sistema Brasileiro de Comércio de Emissdes (SBCE) € compulsdrio, mas deve ser gradualmente
implantado com mecanismos de protecao a competitividade e de estabilidade de precos,

com uma primeira fase focada no aprendizado dos agentes, desenvolvimento de instituicdes

2 Allowancesoremissionrigths. Geralmente, cada direito equivale a 1tCO2e.
S Surrender.
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e aprimoramento de dados e informacdes, inclusive com a implantacdo do sistema de relato
nacional de emissoes.

Dessa forma, a seguir, com base na experiéncia internacional e nos arranjos legais e institucionais
existente no Pals, apresentamos algumas consideracdes sobre o marco legal e institucional e o
ciclo de implantacao do SBCE.

BOX 1- ELEMENTOS DE DESENHO E CUSTO-EFETIVIDADE NO
COMERCIO DE EMISSOES

Escopo: o escopo identifica quais emissdes e setores serdao regulados pelo sistema
de comércio. Quanto mais amplo o escopo, maior a heterogeneidade de custos, ja
gue serao mais diversas as opcdes de mitigacao que minimizam o custo total de
mitigacao.

Ponto de regulacao: quanto mais proximo o ponto de regulacao € do gerador
da emissao, mais flexibilidade existe para o emissor decidir as formas mais custo-
efetivas de opgdes de mitigagao. Por outro lado, um ponto de regulagdao mais
proximo do emissor da cadeia produtiva pode afetar positivamente a custo-
efetividade se reduz o numero de regulados.

Relato das emissoes: a custo-efetividade da precificacdo depende da preciséo na
mensuragao das emissoes pela fonte regulada. Como nas fontes difusas ha de se
adotar uma estimativa indireta com uso de indicadores, as mensuracoes, aléem de
imprecisas, podem ser custosas com controversias metodolégicas e facilidade de
falsificacdo. Dependendo do grau de imprecisao, fontes difusas podem inviabilizar
a precificacdo. Portanto, o uso de mensuracgdes indiretas deve ser orientado pelo
grau de acesso e disponibilidade das informacdes.

Critérios de alocacao gratuita: a alocacao gratuita de direitos de emissdo visa a
reduzir risco de vazamento das emissdes para outra localizacao geografica quando
a producao domeéstica e suas exportacdes sao substituidas por concorrentes
internacionais que atuam em economias sem politicas climaticas similares. Essa
alocacao € realizada de acordo com a participacao do regulado na emissao total
(“grandparenting”), refletindo o estagio atual do perfil das emissbdes que nao
favorece as fontes que mais avancaram no controle de emissdes. Quando se quer
considerar esforcos passados de controle, a alocacao gratuita € maior quando a
intensidade de carbono da fonte se aproxima mais de um parametro de referéncia
(“benchmark”).

EXPERIENCIA INTERNACIONAL

A experiéncia internacional apresentada na Tabela 1 descreve os sistemas de comércio de
emissdes da Unido Europeia, Califérnia, Coreia do Sul e México. O European Union Emissons
Trading Scheme (EU ETS) € o maior e mais antigo sistema de comeércio de emissdes. Em seguida,
em termos de cobertura de emissbdes, vem o Califérnia Cap&Trade Program (C&T). O da Coreia do
Sul é o maior da Asia. Ja o sistema de comércio de emissdes do México, ainda em fase piloto, é o
pioneiro na Ameérica Latina.
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Arranjos legais e institucionais

Nos quatros sistemas analisados podemos observar que o mecanismo de comércio de emissdes
é criado como um instrumento que integra uma politica climatica geral, e seu marco regulatério
foi sancionado em lei especifica. Enquanto no EU ETS e no Califérnia C&T ha também um dérgéao
regulador especifico, na Coreia do Sul e no México essa governanca fica dentro do Ministério do
Meio Ambiente. A Califérnia e o México criaram também instancias de assessoramento fora da
esfera governamental. Um sistema préprio de registro também existe nas quatro jurisdi¢des,
cobrindo todas as informacdes de venda, alocacdo e comércio.

TABELA 1: MARCOS LEGAL E INSTITUCIONAL

ARRANIJIOS EU ETS CALIFORNIA COREIA DO MEXICO ETS | RECOMENDAGOES
C&T SUL ETS PARA O SBCE

Jurisdi¢cao Regional Subnacional Nacional Nacional Nacional
Insercao Cumprimento AB 32/ Framework Act  General Law  Politica Nacional da
na Politica de metas do California- on Low Carbon, of Climate Mudancga do Clima
Climatica Protocolo de Global Green Growth Change
Quioto Warming
Solutions Act/
2006
Base Legal Lei: Directive Lei: AB 398/ Lei: Act on Regulamen-  Regulamentacao: lei
2003/87/EC of California the Allocation  tagdo: Bases especifica em ela-
the European Global and Trading Preliminares boracao
Parliament and Warming of Greenhouse  del Programa
of the Council Solutions Gas Emissions  de Prueba del
of 13 October Act/2017 Allowances
2003 Sistema de
Regulamen- Comercio de
tagao: Master Emisiones.
Plan for the
Emissions Tra-
ding Scheme,
Ministry of
Finance and
Strategy
Orgado Climate California Air Ministério da Secretaria de Ministério do Meio
Regulador Change Resources Estratégia e Meio Ambien- Ambiente ou Agén-
Committee Board Finangascom  te e Recursos cia Reguladoraem
propostas do Naturais regime de autarquia
ETS Task Force  (SERMANAT) especial

do Ministériodo com assesso-
Meio Ambiente ria do Instituto
Nacional de
Ecologia e
Mudanga do
Clima

(INECCC)
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ARRANJOS EU ETS CALIFORNIA COREIA DO MEXICO ETS | RECOMENDAGCOES
C&T SUL ETS PARA O SBCE

Revisdo e Documento Estudos do Proposta do Relatdério do Proposta do Comi-
consulta propositivo Emissions MOE analisada SERMANAT e té Interministerial
(Green Paper) Market Asses- em consultas  consultasjun-  sobre Mudancga do
para consultas sment Com- publicas toaum Comi- Clima (CIM) ou ins-
puUblicas com mittee asses- té Consultivo tancia equivalente
regras da Co- sorados pelo com estudos lici-
munidade Eu-  Energy Institute composto por tados pela agéncia
: . ; membros dos .
ropeia da Universityof reguladora junto aos
California e se- setores r'egula— membros da Rede
. dos, sociedade .
guidos de con- - Clima
s civil e acade-
sultas publicas _
mia
Registro The Union Compliance Emissions Greenhouse  Sistema Nacional de
Registry Instrument Trading Regis- Cas Emissions Registro de Comer-
Tracking Sys- try System and Registry cializagdo e Com-

tem Service

the Offset Re-
gistry System.

pensacao de Direi-
tos de Emissdo

CICLO DE IMPLANTAGAO

A implantacao dos sistemas de comércio de emissdes se realiza em fases, ou periodos de
compromisso, que vigoram dentro de uma trajetdria de metas para um escopo de fontes
reguladas. Geralmente, na definigao das regras de um periodo, sao indicadas as tendéncias de

alteragcdes da fase seguinte de forma a dar maior consisténcia intertemporal.

O escopo define os gases, os setores e as atividades das fontes a serem reguladas. Em cada
periodo, também se estabelecem as regras de comercializagdo e alocagdo gratuita, offsets,
estabilidade de precos, uso de direitos entre fases, penalidades e conexdes internacionais.

A Tabela 2 descreve esses ciclos para os sistemas de comércio de emissdes da Uniao Europeia,
Califérnia, Coreia do Sul e México, onde o ponto de regulacao € a jusante. Como j&d mencionado, o
EU ETS ja estd na Fase 4 (ver Box 3 - Nova Fase do EU ETS).

Em todos eles, observa-se que existe um limiar minimo de emissao para exigir a participagao

no sistema de comeércio. Ha sempre um periodo inicial, piloto ou experimental, no qual tanto
metas como regras sao menos restritivas de forma a evitar efeitos indesejados a competitividade
guando reguladores e regulados desenvolvem seu aprendizado. No EU ETS e no México, o
sistema de relato de emissoes se inicia Nno primeiro periodo de compromisso e a regulacao

se restringiu ao gas CO, de menor complexidade de medigao. México e Coreia do Sul iniciam
com escopo que envolve todo o setor industrial, enquanto o EU ETS e Califérnia C&T englobam,
inicialmente, os setores intensivos em carbono, para em seguida incluir outros segmentos nas

fases seguintes.

Como mostra a Tabela 2, enquanto Unido Europeia, Califérnia e Coreia do Sul ja passaram por
mais de uma fase, o México ainda estd na sua fase inicial. A Califérnia adota, desde o inicio,
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metas anuais com fator de reducao linear para garantir mais flexibilidade intertemporal
durante o periodo de compromisso. O EU ETS pratica essas metas nas fases 2 em diante. J&
Coreia do Sul e México tém mantido o uso de metas absolutas. Em todos eles, ha alocacdo
gratuita de direitos de emissdo.

TABELA 2: CICLO DE IMPLANTAGCAO

ESCOPO EU ETS CALIFORNIA COREIA DO MEXICO ETS SUGESTAO
SUL ETS PARA O SBCE
Sim

Limiar de Sim

participacdo

Fases e Fase |: 2005- Fase 1: 2013- Fase 1: 2015- Piloto (2020- 1° fase: 2022 -
periodos de 2007; Fase 2: 2015; Fase 2 2017, Fase 2 2021) 2024
compromisso 2008-2012; Fase 2015-2020; Fase 2018-2020; Fase

3:2013-2020;  3:2021-2030 3:2021-2025 2" fase: 2025

Fase 4: 2021- -2030

2030
Cobertura de co, CO,, CH,, N.O, CO,,CH,, N,O Co, CO,
gases na fase Sk, HFCs, PFCs, |PFCs, HFCs, SF,
inicial NF,, PFCs
Cobertura de CO,, N,O, PFCs  Sem alteracao Sem alteragao Ainda ndo Incluir outros
gases nas fases definida Gases de Efeito
seguintes Estufa
Cobertura Setores Setores Todos os Todos os Setores
setorial da intensivos em intensivos em setores setores intensivos em
primeira fase carbono carbono industriais industriais carbono
que geram gue geram
emissdes emissdes
diretas de diretas de CO,
gases de efeito
estufa
Cobertura Incluiu aviagdo Incluiu A mesma Ainda ndo Incluir outros
setorial das civil regional e fornecedores definida setores
fases seguintes de gas natural, industriais
setories. de fornecedores
aluminio e de combustivel
produtos
petroquimicos
e quimicos

Implantagao Durante Antes da Durante Antes da Durante

do sistema de
relato

primeira fase

primeira fase

primeira fase

primeira fase

primeira fase

Ajustes de Reducao Reducao Reducao Reducao Reducao
metas (“cap”) absoluta percentual absoluta para absoluta para percentual
na Fasele linear anual todo o periodo  todo o periodo linear anual
percentual
linear anual nas
fases seguintes
Alocagao Sim Sim Sim Sim Sim
gratuita
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RECOMENDAGOES PARA 0 SBCE

A seguir, recomendamos opc¢des de marcos legal e institucional para o SBCE, considerando os
atuais arranjos da politica climatica brasileira:

o Politica Nacional da Mudanca do Clima (PNMC)

Nota-se, na Tabela 1, a existéncia de uma articulagao entre a lei geral de mudancga do clima
e o sistema de comércio. Ou seja, um instrumento de mercado tem de servir aos objetivos
de uma politica climatica e, portanto, no caso brasileiro, teria de estar legalmente em
consonancia com o Art. 11 da lei 12187/2009 da PNMC.

A propria PNMC, no artigo 4°, diz que visa ao estimulo do desenvolvimento do Mercado
Brasileiro de Reducao de Emissdes (MBRE). A concepgao do MBRE, contudo, € restrita ao
artigo 9° que diz: "o Mercado Brasileiro de Reducdo de Emissdes - MBRE sera operacionalizado
em bolsas de mercadorias e futuros, bolsas de valores e entidades de balcao organizado,
autorizadas pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), onde se dara a negociagao de titulos
mobiliarios representativos de emissdes de gases de efeito estufa evitadas certificadas.”

Dessa forma, o Art. 9 trata apenas do mercado secundario, pois, embora nao seja explicito,
o MBRE tinha, na época, o objetivo de criar um locus (lugar) de comércio para os créditos
do Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL) do Protocolo de Quioto (PQ), no qual o
Brasil acabaria tendo uma significativa participacao. Entretanto, como acima discutido, um
sistema brasileiro de comércio de emissdes teria de considerar varios outros elementos.
Assim sendo, ha de se avaliar como fazer essa associacao do SBCE com a PNMC.

Q Governanga

Embora o mercado secundario possa ser operacionalizado em bolsas de mercadorias e
futuros, bolsas de valores e entidades de balcdo, como ja discutido, a criagdo de um sistema
com a venda e alocacao gratuita de diretos de emissao € atribuicdo da administracao
publica, o que requer um arranjo institucional préprio para a gestao do sistema e sua
aderéncia ao marco regulatério legal.

Observa-se na Tabela 1, que a identificacdo das instancias reguladoras e as praticas de
acompanhamento e revisao sao devidamente estabelecidas.

Logo, o marco regulatério do SBCE tera de ser derivado da PNMC g, portanto, é de vital
importancia que exista uma instancia com funcdes de orientagcao ao érgao regulador para
revisdo do marco regulatério a luz dos parametros estabelecidos em tal marco. Da mesma
forma, o SBCE devera estar em consonancia com o Plano Nacional solbre Mudanca do
Climma também previsto na PNMC.

Na regulamentacdo da PNMC (Decreto 10.145/2019) ja existe o Comité Interministerial
sobre a Mudanca do Clima (CIM), de carater permanente, com a finalidade de estabelecer
diretrizes, articular e coordenar a implantagcao das a¢des e politicas publicas do pais
relativas a mudanca do clima. O CIM, portanto, poderia assumir essa funcao.

A implantacao, execucao e acompanhamento do marco regulatério na sua implantacao, a
exemplo do que acontece em outros paises, poderia estar vinculada ao Ministério do Meio
Ambiente, que ja € o responsavel pela secretaria-executiva do CIM.

Seja qual for arranjo final, o marco regulatério deve definir as atribuicdes da instancia
interministerial de acompanhamento e revisao, assim como da instancia executiva
regulatoria de implantacao do marco.
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Enguanto a instancia interministerial serd responsavel por acomodar percepc¢des distintas
da evolucao do marco, a instancia executiva deve estar comprometida com a implantacao
desse marco nas condicdes legais existentes. Para tal, essa instancia executiva deve ter

autonomia de decisdo e estar subordinada as suas atribuicdes definidas na lei reguladora.

Criacao de uma agéncia especifica

Entretanto, uma instancia ministerial pode nao deter essa capacidade de execucao.
Alem disso, de acordo com a tradicao brasileira de regulagao econdmica, poderia ser
mMais apropriada a criagao de uma agéncia especifica. O Pals ja conta com exemplos
de bem-sucedidos 6rgdos reguladores do executivo federal que, por forca de lei, tém
autonomia e sao dirigidos por colegiados sem estarem subordinados diretamente a
Presidéncia da Republica, as chamadas autarquias especiais, como a Agéncia Nacional
de Energia Elétrica (ANEEL), Agéncia Nacional do Petroleo (ANP), Agéncia Nacional da
Aviacdo Civil (ANAC) e Agéncia Nacional de Aguas (ANA), entre outras. Seguindo esses
exemplos, poderia ser criada uma Agéncia da Mudanca do Clima.

Da mesma forma, pode existir no marco regulatério uma instancia externa de
assessoramento para organizar as sugestdes dos regulados, academia e sociedade civil
tanto na implantagcao quanto na revisao do marco - isso sem eliminar os preceitos legais
de consulta publica. Uma alternativa seria a realizacao de estudos de acompanhamento
e revisao coordenados pelo drgao regulador executivo em parceria com a Rede Brasileira
de Pesquisas sobre Mudancas Climaticas Globais (Rede Clima), que € outra instituicao de
governanca ja definida na regulamentacao do PNMC.

Todavia, vale ressaltar que CIM e Rede Clima foram criados por decreto e, portanto,
instrumentos institucionais alternativos para eles, caso sejam mais adequados, poderiam
ser desenhados.

Ja avinculagao com o Plano Nacional sobre Mudanca do Clima e a conversdao do MBRE
s3o parte da lei 12.187/2009 da PNMC e, portanto, qualquer outro arranjo no marco
regulatério do SBCE requer rebatimento equivalente no marco da PNMC. Da mesma
forma, a criacdo de uma agéncia reguladora precisa de lei especifica.

6 Sistema de Registro

As plataformas de registro indicadas na Tabela 1 cumprem o mesmo objetivo de escriturar
todas as formas de alocacdo e trocas de direitos de emissao, incluindo as do mercado
secundario. Dessa forma, o sistema de registro de transacdes para gerenciamento e
rastreamento das emissdes e transferéncia tera de criar uma interface com os sistemas

de registro e depdsito das plataformas de mercado secundario. E nesse sistema de
registro, os participantes do mercado tém contas especificas nas quais os direitos alocados
gratuitamente, comprados em leilao e transacionados com outros participantes, assim
como as transacdes com offsets, sao contabilizados separadamente.

Esses sistemas geralmente sao gerenciados eletronicamente. Por exemplo, na Califérnia,

o sistema Compliance Instrument Tracking System Service (Servico de Sistema de
Rastreamento de Instrumentos de Conformidade, CITSS) € uma plataforma de gerenciamento
e rastreamento das emissoes e transferéncia, na qual sao registradas as interacdes entre

0s agentes até a retirada final da conformidade. O CITSS foi projetado para simplificar a
participacdo Nno programa para os reguladores e todos os envolvidos na sua implantagao.

A gestao do sistema de registro poderia estar na atribuicdo direta do érgao regulador ou ser
realizada por érgdo proprio, inclusive por meio da modalidade de parceria publico-privada,
sob a supervisao do érgao regulador.
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o Natureza Juridica dos Direitos de Emisséo

Considerando a Lei 6.385/76, que dispde sobre o mercado de valores mobilidrios, e posterior
posicionamento da CVM, a natureza juridica dos direitos de emissao no Brasil ndo seria a
mesma que é atribuida ao valor mobilidrio. Assim, para efeitos contabeis e tributarios, os
direitos de emissado poderiam ser enquadrados no conceito de ativos financeiros. Dessa
forma, as transacgdes desses direitos estariam sujeitas a legislacao tributaria correspondente,
além de serem reguladas pela CVM e condicionadas as regras da entidade administradora
de mercado secundario regulamentado (por exemplo, a B3). (ver Box 2 - Natureza Juridica
dos Direitos de Emissao).

BOX 2 - NATUREZA JURIDICA DOS DIREITOS DE EMISSAO

Os direitos de emissao nao sao enquadraveis nas tipologias previstas na atual
redacao do artigo 2° da Lei n° 6.385/76, que define os tipos de valores mobilidrios
(dentre os quais se incluem contratos de investimento e derivativos). Além disso,

a CVM ja se posicionou sobre o enquadramento de titulos, como a Reducao
Certificada de Emissées do Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (CER), e
adotou o entendimento de que nao se trata de valor mobiliario (embora, no caso
concreto, os direitos de emissao possuam caracteristicas diferentes dos certificados
de reducao de emissbdes, como o CER do MDL).

Por outro lado, considerando que a possibilidade de negociacao dos titulos
representativos dos direitos de emissdao em mercado regulamentado de valores
mobiliarios tem o potencial de conferir maior liquidez aos titulos, podendo
contribuir para sua valorizagao no longo prazo, € oportuno o registro desses titulos
em ambiente de negociacao administrado por mercado regulamentado e, para
tanto, que tais titulos sejam objeto de escrituracdo. Uma vez escriturados por
instituicao financeira, o direito de emissao pode ser considerado ativo financeiro
nos termos da regulamentacao do Conselho Monetario Nacional.

Para efeitos contabeis e tributarios, os direitos de emissdao também poderiam

ser enquadrados no conceito de ativos financeiros definido pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC), que assim considera: (...) (c) direito contratual:
(i) de receber caixa ou outro ativo financeiro de outra entidade; ou (ii) de trocar
ativos ou passivos financeiros com outra entidade sob condicdes potencialmente
favoraveis para a entidade.

Por serem considerados ativos financeiros nos termos da Instrucdo CVM n® 555,
tais titulos podem ser objeto de investimento por parte de fundos de investimento
regulados pela ICVM 555, que contém tal previsdo em seus regulamentos.

Do ponto de vista de regulacao desse mercado secundario, aspectos relacionados
a comercializacao do titulo poderao ser regulados pela CVM ou tratados
diretamente com a entidade administradora de mercado regulamentado
(exemplo: a B3), que abordara as questoes técnicas e procedimentais relacionadas
a possibilidade de criacao de um ambiente para a comercializagao dos titulos
representativos dos direitos de emissao.

Caroline Dihl Prolo e Julia Franco, da Stocche Forbes Advogados — 2° workshop
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Levando em consideragdo a importancia de os periodos de compromisso estarem em
consonancia com a periodicidade da NDC brasileira, no caso do sistema brasileiro de comércio
de emissbdes, sugere-se o periodo de um ano para as conciliacdes das emissdes e que se planeje o
ciclo de implementacdo do SBCE com as seguintes caracteristicas:

e Uma fase inicial de trés anos por conta da diversidade e da territorialidade da indUstria
nacional. O escopo cobriria somente as emissdes de CO, e seria restrito as fontes que emitam
mais que certo nivel de emissdes dos setores intensivos em carbono com alocacao gratuita por
‘grandparenting” para todas as fontes;

e Sistema compulsorio de relato de emissdes seria obrigatorio para as instalacdes reguladas
acima de certo limite de emissdo, visando nao so a fase inicial como as fases seguintes;

e Uma fase 2 até o cumprimento da NDC brasileira em 2030 cobrindo outras emissdes
industriais, incluindo outros gases de efeito estufa e subsetores que geram emissbdes diretas
desses gases, com alocagao gratuita diferenciada com critérios de “benchmarking”,

o Fases seguintes alinhadas temporalmente com as metas nacionais de neutralizagao;

o Metas com fatores lineares anuais de reduc¢do para as duas fases.

BOX 3 - NOVA FASE DO EU ETS

A revisdo do EU ETS para o periodo 2020-2030 € considerada como um passo
significativo para que a Unido Europeia alcance sua meta de reducao das
emissdes de gases de efeito estufa em pelo menos 40% até 2030, colaborando
decisivamente, dessa forma, para os compromissos da regiao no ambito do Acordo
de Paris.

As principais caracteristicas dessa revisao sao:
O limite sobre o volume total de emissdes serd reduzido anualmente em 2,2%:

O numero de direitos de emissao (licengas) na reserva de estabilidade do
mercado sera duplicado até ao final de 2023;

Os niveis reais de producdo usados nas regras de alocacdo gratuita e os
parametros de referéncia (“benchmark”) serao periodicamente atualizados;

Os setores mais expostos a competitividade internacional continuarao
recebendo uma alocacao totalmente gratuita de acordo com os benchmarks,
mas a alocacao gratuita para setores menos expostos ao vazamento de
carbono sera de 30% nos primeiros anos, diminuindo gradualmente até sua
eliminagcao em 2030;

Os Estados-Membros poderao continuar a compensar os custos indiretos

do carbono em conformidade com as regras de auxilios estatais, devendo
incrementar-se e aprimorar as regras de transparéncia e inforrmagao dos seus
relatorios;

Até 200 milhdes de licencas serdao devolvidas a reserva de estabilidade do
mercado se ndo forem usadas durante o periodo de 2021-2030.

Ludovino Lopes, Socio-sénior na Ludovino Lopes Advogados
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CAPITULO

PROTEGAOC A COMPETITIVIDADE

O SBCE deve ser implantado de forma gradual e com
mecanismos que assegurem a custo-efetividade, mas
sem perder de vista o cuidado em promover e proteger a
competitividade das empresas reguladas

No Capitulo 2 recomendamos a implantacao gradual do Sistema Brasileiro
de Comeércio de Emissdes (SBCE), iniciando-se com os principais setores da
economia que sao intensivos em carbono e regulando somente emissoes
de dioxido de carbono (CO2), principal responsavel pelas emissdes de gases
de efeito estufa. As fases seguintes incluiriam, de forma gradual, empresas
de outros setores e os demais gases causadores do efeito estufa.

Como se trata de um instrumento que prioriza o custo-efetividade, o SBCE
ajudara a reduzir os custos sociais para o cumprimento das suas metas.
Entretanto, para maximizar o alcance da trajetoéria de custo-efetividade, o
sistema tem de ser desenhado com mecanismos que minimizem:

Os custos de participagdo dos regulados e de monitoramento do
regulador;

O risco da perda de competitividade do setor regulado induzir a uma
producdo alternativa fora do setor, de forma que a precificacao nao atinja
o efeito climatico desejado.

Por isso, o SBCE deve ser gradualmente implantado com mecanismos que
assegurem a custo-efetividade, mas com o cuidado de sempre promover e
proteger a competitividade das empresas reguladas.

A seguir, sdo analisadas a natureza e as opcdes dos principais mecanismos de
protecao a competitividade e como esses instrumentos tém sido adotados
Nna experiéncia internacional. Por fim, teremos as recomendacdes do CEBDS
para a inclusdo desses mecanismos Nno marco regulatorio do SBCE.

EXPERIENCIA INTERNACIONAL

Os custos para a elaboracao do relato de emissdes e para a criagcdo de

uma plataforma de operagao de comercio, além de reduzir os ganhos
econdmicos do sistema de mercado, podem ser financeiramente onerosos
dependendo do tamanho da empresa que tem suas fontes reguladas. Da
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mesma forma, o monitoramento e supervisao por parte do regulador tende a aumentar com o
numero de fontes reguladas.

Por isso, os sistemas de comeércio de emissdes se utilizam de um limiar de participagao

gue defing, por fonte, um limite minimo de emissdes acima do qual a participagdo se torna
mandatdria e abaixo do qual a participagdo é voluntaria. Como se pode observar na Tabela 1, nas
experiéncias internacionais analisadas, esse limite para EU ETS e Califérnia C&T Program ¢ de 25
ktCO,.. Ja nos sistemas do México e da Coreia do Sul, esse patamar atinge, respectivamente, 100
ktCO,_ e 125 ktCO,_. Um limite mais alto pode refletir tanto a distribuicao da dimensado produtiva
das fontes e seu perfil de emissdes e/ou uma medida adicional de protecdo'.

Considerando que a escala de producao das plantas industriais no Brasil tende a ser mais
proxima da Coreia do Sul e do México, sugerimos que o limiar de participagao na primeira fase
do SBCE seja de 50 a 100 ktCO,, a ser reavaliado nas fases seguintes ao longo da consolidagao do
sistema de relato de emissdes.

RISCO DE VAZAMENTO

O vazamento de emissdes consistiria em um aumento do numero de emissdes fora da
jurisdicao regulada por conta do crescimento das importacdes (ou reducao das exportacoes),
resultante da perda de competitividade da producao domeéstica com a meta da precificacao.
Ha duas abordagens gerais para mitigar o vazamento: ajustes na fronteira para exportagdes e
importacdes e alocacao gratuita de direitos de emissoes.

A literatura econdmica indica que uma forma de proteger a competitividade € adotar a mesma
incidéncia de direitos de emissao nas importacdes que competem com a producao domeéstica
dos setores regulados. Trata-se do ajuste na fronteira (border adjustment). Outro ajuste que
poderia ser considerado em caso de vazamento € a desoneragao de direitos de emissao do
produto exportado dos setores regulados.

Por outro lado, esses ajustes de fronteira podem esconder objetivos protecionistas puramente
comerciais que afetariam, em maior grau, os paises menos desenvolvidos e, por isso, estas
medidas sdo acompanhadas de controvérsias na Convencado do Clima e na Organizacao Mundial
do Comércio (OMC), além de serem geralmente restritas nos Acordos Multilaterais de Comeércio.

Esse tratamento isonémico do ajuste de fronteira pode ser realizado de duas formas: numa
medida da intensidade de carbono do produto importado ou na paridade das emissdes médias
domeésticas do mesmo produto nacional.

A primeira opgao € mais adequada as regras da OMC, mas, nesse caso, paises exportadores
podem discriminar producdes com menor intensidade de acordo com tais ajustes. Esse
mecanismo tem mais efeito quando as emissdes das importacdes sao mensuradas na paridade
das emissdes domeésticas, embora a mensuracao dessa intensidade de carbono de referéncia seja
técnica e politicamente complexa?.

1 Para mais detalhes ver ICAP (2020) e World Bank (2020).

2 Ha outros problemas adicionais de como aplicar tributo equivalente ou compra de direitos de um pool especifico, e
de como fazer ajustes das emissoes indiretas quando a produgao de energia € regulada no mercado. Ver, por exemplo,
Dybka et al. (2020).
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ALOCAGAO GRATUITA DOS DIREITOS DE EMISSAD

Dessa forma, como amplamente reportado nas resenhas mundiais de precificacdo de carbono?,
0 mecanismo de protecao a competitividade que mais tem sido adotado € a alocacao gratuita de
direitos de emissao (ver Tabela 1). Na maioria dos setores, ha uma parte alocada gratuitamente e
outra comprada em leilées. Ao final de cada periodo, cada fonte regulada precisa conciliar o total
emitido com o total de direitos de emissao gratuitos e comprados®,

A gratuidade também é uma forma de, progressivamente, gerar aprendizado para regulados e
reguladores, ajustar custos de regulacao, corrigindo imperfeicdes, e construir apoio publico para
O Mmecanismo.

TABELA 1: EXPERIENCIA INTERNACIONAL EM MECANISMOS DE PROTEGCAO A
COMPETITIVIDADE.

MARCO caT . SUGESTAO
REGULATORIO e CALIFORNIA S eldEls Sl PARA O SBCE

Limiar de Instalagdo> 25.000 Instalagdo> Empresa> Instalagao> Instalagao>
participagdo anual tCO,com variagdes 25.000tCO, 125.000 tCO, ano 100.000 tCO, 50.000 tCO,
para alguns setores e instalacdo>
e fontes 25000 tCO,
Alocacgédo gratuita 100% para 100% por 100% para 100% para Alta gratuidade,
inicial todos com benchmarking todos com todos com porém, menor
grandparenting grandparenting  grandparenting do que 100 %
com

grandparenting

Alocacgédo gratuita 100% para setores De 50% a 30% 93% por Ainda nao Menor do que
alteragdes expostos por por gradagao benchmarking definido a anterior com
benchmarking, e de risco de a adogao de
de 30% até zeroem  competitividade indicadores
2030 para outros por parametrizados
setores benchmarking de risco de

vazamento e

benchmarking

O processo de alocagdo gratuita de direitos de emissao requer, entdo, a definigdo de critérios
para:

o |dentificacao de setores com risco de competitividade que serdo beneficiados pela gratuidade;
o Definicdo da quantidade a ser alocada gratuitamente por fonte elegivel;

e Métrica da distribuicao da alocagao gratuita.

IDENTIFICAGAO DE SETORES COM RISCO DE COMPETITIVIDADE

Alocacdes gratuitas de emissdes sao direcionadas a setores com risco de vazamento de comércio,
intensivos em emissdes e expostos ao comércio internacional (EITE, do inglés emissions-intensive,

3 Ver ICAP (2020) e World Bank (2020).
4 Ver, p.ex., Monjonab e Quirio (2011).
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trade-exposed). Os critérios para a definicdo desses setores considerados em risco geralmente
combinam indicadores de intensidade de carbono, de custos adicionais de mitigagao e de
comeércio internacional.

Por exemplo, nos indicadores do EU ETS, a partir da Fase 3, um setor ou subsetor € considerado
em risco significativo de vazamento de carbono e, portanto, com alocacgdo gratuita®, caso
acontecam as seguintes situagoes:

e Os custos diretos e indiretos induzidos pela aplicacdo da diretiva aumentem o custo de
producao, calculado como proporcao do valor agregado bruto, em pelo menos 5%;

e Alintensidade do comércio do setor com paises terceiros (importacdes e exportacdes) for
superior a 10%.

Um setor ou subsetor fora da lista podera também ser considerado exposto nos seguintes casos:
* Asoma dos custos adicionais diretos e indiretos € de, no minimo, 30%;
e Aintensidade do comércio fora da Unido Europeia for superior a 30%.

Ja no California Cap&Trade Program, critérios foram sintetizados de forma a criar uma lista de

subsetores com grau de risco de baixo, médio e alto®. Na Coreia do Sul e no México, essa divisao
de risco de vazamento nao foi adotada nas fases iniciais e foi oferecida a alocacdo gratuita para
todos os setores regulados, embora esteja sendo cogitado nas fases seguintes”.

Como se entende que a primeira fase do SBCE deve se restringir aos setores intensivos em
carbono, a gratuidade maxima deve ser estendida a todas as fontes reguladas nessa fase inicial.
E, nas fases seguintes, para acomodar as variagdes de participacdo no comeércio internacional
da economia brasileira, sugere-se indicadores similares aos empregados no EU ETS, com
gradacao menos restritiva dos parametros adotados, considerando o grau de competitividade
da indUstria brasileira, com base em estudos de modelagem econémica e analise de impacto
regulatorio (AIR).

Essa sugestao esta alinhada com a proposta do Projeto PMR Brasil (ver Quadro 1).

(‘\

\_/

5 Ver, p. ex, Marcantonini et al. Para a evolugao do sistema de alocagao gratuita no EU ETS.
6 Ver https://ww?2.arb.ca.gov/our-work/programs/cap-and-trade-program/allowance-allocation

7 Ver Gobierno de México (2019) e Oh et al. (2017).
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QUADRO 1—PROTEGAO A COMPETITIVIDADE NO PROJETO PMR BRASIL

Preservar a competitividade dos agentes regulados foi visto como ponto chave nas analises e
consultas do Projeto PMR Brasil, tanto por participantes do setor privado quanto do setor publico, e
foi definido como pré-condicao para o langcamento de um Sistema de Comeércio de Emissdes (SCE).

A principal forma de protecao a competitividade analisada no Projeto — e também a mais
adotada na experiéncia internacional — foi a alocacao gratuita de parcela das permissdes de
emissao aos agentes regulados. Tal dispositivo é utilizado, em maior ou menor escala, em todos
0s SCE existentes hoje no mundo e funciona por meio da redugdo dos custos de conformidade
dos agentes regulados.

De maneira conservadora, a analise de impactos do Projeto PMR Brasil adotou alocacao gratuita
de 50% das permissdes por agente regulado (0,5 x emissdes base x (1- meta de reducado), com
10% de alocacao gratuita adicional para segmentos considerados em risco competitivo. O risco
competitivo, seguindo a experiéncia internacional, foi avaliado segundo uma combinacao de
indicadores de intensidade de comércio e custo de conformidade, embora parametros de
intensidade de emissbes tenham sido indicados como alternativa de aplicacao mais simples ao
custo de conformidade.

Formas alternativas de protecao a competitividade dos agentes regulados analisadas foram:

(i) a isencao de exportacdes, que busca mitigar preocupacdes relacionadas a competitividade
do produto nacional no mercado externo; e (ii) a adogcao de ajuste de fronteira (carbon border
adjustment), que busca mitigar preocupacdes relacionadas a competitividade do produto
nacional relativa as importacdes no mercado domeéstico. Embora sejam maneiras teoricamente
mais efetivas de se proteger a competitividade dos regulados, ndo sao livres de controvérsias na
OMC. No caso da isencao de exportagdes, mais simples e ja adotada em outros contextos, deve-
se garantir que a isencao nao configure subsidio a exportacao, de modo que, se adotada em
conjunto com a alocacgao gratuita, deve-se ajustar a isencao a parcela leiloada. Ja a adocao de
ajustes de fronteira € mais complexa técnica e politicamente, ja que a OMC teme que esta tenha
motivacdes protecionistas.

A falta de consenso e de experiéncias bem-sucedidas de paises com ajustes de fronteira até hoje
gera substancial incerteza, algo que foi refletido nos resultados da AIR do Projeto PMR Brasil. O
cenario que adotava ajustes de fronteira como medida de protecao a competitividade, com um
desenho que mantinha a isonomia entre produto nacional e exportado, obteve menor pontuagao
global do que o cenario com alocacgao gratuita de permissdes. Olhando em mais detalhe,

nota-se que tal fato é explicado em sua totalidade por desempenhos mais fracos nos critérios
“factibilidade administrativa” e “aceitagao publica”, claramente ligados a controvérsia existente,
apesar de um desempenho ligeiramente superior Nno critério “impactos econdémicos”.

Deste modo, recomenda-se observar os desenvolvimentos do tema no campo internacional
antes de propor algo do tipo. Sendo assim, o principal mecanismo de protecao indicado para a
primeira fase do SCE nacional € a alocacao gratuita de permissdes (podendo ou nao ser acoplada
a isencao do produto exportado). Ainda, indica-se um processo de implantacao gradual, com
esta fase focada no aprendizado, desenvolvimento de instituicdes e da base de dados, com
destaque para o sistema de Mensuracao, Reporte e Verificacao (MRV). Consequentemente,

pela simplicidade de aplicacao, recomenda-se que, nessa fase, a alocacado seja feita por
grandparenting. As parcelas de alocagdo gratuita poderiam alcangar 100% em caso de
segmentos sob risco competitivo (80% para todos os agentes regulados, com 20% adicionais para
segmentos expostos). Nas fases seguintes, indica-se que a alocacao gratuita seja gradualmente
reduzida e feita por benchmarking.



Mecanismos auxiliares que possuem outros objetivos, mas também contribuem para proteger a
competitividade dos agentes regulados, tratados no ambito do projeto sao:

Limiares de regulacao: busca isentar peguenas e médias empresas e reduzir o custo regulatorio,
sem grande prejuizo a cobertura total de emissdes. A partir da experiéncia internacional
(25ktCO,,) e de consultas a stakeholders, propds-se limiar de 40ktCO,_na fase inicial.

Offsets: mecanismo de flexibilidade essencial ao pals, os offsets gozam de grande suporte dos
stakeholders consultados e revelaram, na modelagem elaborada, importante papel na eficiéncia,
na contengao de custos € no incentivo a investimentos do instrumento. Recomendou-se permitir
20% de conciliacao com offsets domeésticos de atividades nao reguladas na fase inicial.

Reciclagem de receitas: a natureza extrafiscal do instrumento sempre guiou as analises, de
modo que se buscou um instrumento sem fins arrecadatorios. Desoneracdes tributarias e
assisténcia direta a inovacao “verde"” nos setores regulados se destacam como destinos que
contribuiriam para formentar a competitividade.

Guido Penido, Projeto PMR Brasil, Coordenador — 3° Workshop

DEFINIGAO DA QUANTIDADE A SER ALOCADA GRATUITAMENTE POR FONTE

Depois da identificagcao dos setores com risco de perda de competitividade, ha de se definir a
guantidade das alocacdes gratuitas. Quanto maior o risco de vazamento, maior seria a proporcao
da alocacdo gratuita. Como mostra a Tabela 1, a experiéncia internacional indica que a alocagao
gratuita é bastante alta nas emissdes durante as fases iniciais para mitigar riscos e favorecer

sua aceitagao por parte da sociedade, principalmente dos agentes regulados, sendo diminuida
ao longo das fases seguintes. Por outro lado, a gratuidade muito elevada pode criar o risco de
protecao excessiva e prejudicar o incentivo da precificagao.

Todos os sistemas analisados na Tabela 1 adotaram, na sua primeira fase, um fator de protecao de
100%. Ou seja, 100% das emissdes esperadas das fontes reduzidas da meta geral de reducao (cap)
foram oferecidas gratuitamente®.

Essa alocacao totalmente gratuita foi motivada pela caréncia inicial de dados robustos de
relato de emissao, e no intuito de minimizar os temores dos regulados nessa fase experimental.
Observou-se, entretanto, que 100% de gratuidade reduziu a atividade de comércio de tal forma
gue afetou a liquidez de tais mercados e resultou em sinais de precos muito fracos e volateis®.

Enquanto no EU ETS os setores expostos a vazamento continuam recebendo 100% de
gratuidade, para os outros setores se reduz gradativamente essa protecao. Esse processo, além
de aumentar a sinalizagcdo de precos nesse mercado, nao prejudicou a competitividade das
empresas com fontes reguladas (ver Quadro 2).

8 Ver ICAP (2020) e World Bank (2021).

9 Ver, por exemplo, Betz e Sato (2006), Hsia-Kiung et al. (2014), Oh et al. (2017), Narassimhan et al. (2016), e Gobierno de
Meéxico (2019). Reducao de liquidez pode também acontecer por conta do sucesso de outras politicas climaticas, como
subsidios e padrdes, que ajudam a reduzir as emissoes €, portanto, a demanda por direitos de emissao, ver Beck e
Kruse-Andersen (2020).



QUADRO 2 — EFEITOS COMPETITIVOS NO EU ETS

Como ja mencionado, o impacto de um instrumento de precificacao depende das metas

de reducao de emissdes e dos mecanismos de protecao a competitividade. Como no EU

ETS as metas foram gradualmente crescendo e a alocagao gratuita foi mantida para os
setores intensivos em carbono, a analise dessa experiéncia pode ajudar a entender como tais
mecanismos afetaram esse sistema de comércio de emissoes.

Um estudo mais recente (Marin et al., 2018) que avalia os impactos econémicos do EU

ETS em todo o seu periodo de existéncia, e para todos os paises participantes, compara as
diferencas de desempenhos entre empresas com fontes reguladas e sem fontes reguladas. Os
resultados indicam os seguintes efeitos positivos a favor das empresas com fontes reguladas:
(i) valor adicionado cresceu em média 6%; (ii) o numero de pessoal ocupado, em 7,8%; (iii) os
investimentos, em 26,7%; e (iv) as vendas, em 14,9%. Nenhum efeito foi observado sobre os
salarios médios e a produtividade do trabalho. Ja os efeitos negativos foram modestos: (i) a
produtividade caiu entre 1,6 a 2,4%; (ii) o lucro, 1,5%; e (iii) o retorno sobre os investimentos, entre
0,4 e 0,5%.

Em suma, o EU ETS com mecanismos de protecao a competitividade ndo impactou
negativamente o produto das instalacdes industriais reguladas. Isto €, nao houve um efeito de
escala ou mercado. Como seria esperado, o estudo indica que as empresas que mais inovaram
demonstraram melhor desempenho.

Na California, a gratuidade foi reduzida para 50% ja na segunda fase. No México, planeja-se
também uma reducao. Na Coreia do Sul, no entanto, a gratuidade foi reduzida em apenas 3% e
esse mercado ainda sofre de falta de liquidez.

Tendo em vista essas experiéncias, recomenda-se que o SBCE inicie com uma alta taxa de
gratuidade, porém menor do que 100% para evitar os problemas de liquidez e estimular o
comeércio de emissdes para fortalecer o aprendizado de regulados e reguladores. E, para as fases
seguintes, indicar que essa protecao sera reduzida a luz da avaliacao da sinalizagdo de preco e
com a adogao de indicadores determinados de risco de vazamento.

METRICAS UTILIZADAS PARA ALOCAGAO GRATUITA

A alocacao gratuita pode ser feita utilizando duas métricas: grandparenting e benchmarking. No
grandparenting, o direito de emissao é alocado de acordo com a participacao do setor regulado
Nna emissao total conforme seu nivel histdrico médio de emissdes (medido em periodo recente
antes da precificacao), refletindo, portanto, majoritariamente o estagio recente do perfil das
emissdes. Essa métrica, assim, favorece setores com menores avangos no controle de emissodes.

Na métrica grandparenting a alocacao seria estimada da seguinte forma:

Alocacgdo gratuita anual grandparenting = nivel médio de emissées x fator de
protecgdo x fator de redug¢édo de emissées.



Como ja mencionado, as emissdes historicas podem ser estimadas de acordo com a média
dos ultimos anos e o fator de protecao representa o percentual de gratuidade analisado
anteriormente. O fator de reducao de emissdes representa a meta (cap) que aguele sistema de
comeércio definiu para o periodo de compromisso'.

Ja guando se quer considerar esforcos de controle do passado, a métrica utilizada pode ser a

de um parametro de referéncia (benchmarking) e o nivel de alocacao gratuita € o produto do
nivel médio da atividade produtiva (nivel médio da producao fisica medido em periodo recente
antes da precificacado) pela intensidade de emissdo do produto considerada como eficiente. Logo
um benchmark é definido de maneira intrassetorial, observando trajetdrias tecnoldgicas e de
produtos distintas dentro do mesmo setor.

Assim, no benchmarking a alocagao seria estimada da seguinte forma:

Alocacgdo gratuita anual do benchmarking = nivel médio da atividade produtiva x
fator de referéncia x fator de protecdo x fator de redug¢do de emissées

O fator de referéncia (benchmark) é a intensidade de emissdes (emissao por producao) que
pode ser estimada (i) observando-se a distribuicdo das intensidades e escolhendo uma que
esteja acima de certo nivel (por exemplo, 90%) das observacdes, ou (i) aquela que represente
uma tecnologia de referéncia. No EU ETS foram definidos 54 parametros (52 produtos e dois
com base em calor e combustivel), enquanto no California Cap& Trade Program existem 30
parametros para produtos.

Tendo em vista a caréncia de dados e a sua maior simplicidade, recomenda-se, ao Brasil, nessa
fase inicial, o critério de grandparenting para todos os setores. A medida que a implantacdo do
relato de emissdes consolidada e do sistema de monitoramento se solidifica, recomenda-se a
adocao da métrica de benchmarking 2. Essa sugestdo estd também alinhada com a proposta do
Projeto PMR Brasil (ver Quadro 2).

RECOMENDAGOES PARA 0 SBCE

O CEBDS entende que o SBCE deve ser gradualmente implantado com mecanismos que
assegurem a custo-efetividade, mas com o cuidado de sempre promover e proteger a
competitividade das empresas reguladas.

Mecanismos de protecao tém sido adotados na experiéncia internacional. As recomendacdes
para a inclusdo desses mecanismos Nno marco regulatério do SBCE seriam:

e Limiar de participacao: a participacdo na primeira fase seria para fontes com emissdes acima
de 50 ktCO,_, com reavaliagdo desse limiar nas fases seguintes quando da consolidagdo do
sistema de relato de emissoes;

10 Ver Seroa da Motta (2020), que apresenta a nota técnica do Workshop Técnico 1- Marcos Legal e Institucional dos
Sistemas de Comércio de Emissdes.

11 Quando benchmarks de produtos nao podem ser definidos por causa de um mix de produtos muito diversificado
ou variavel, sdo utilizadas as chamadas abordagens de fall-back, usando o benchmark de calor, combustivel ou de
emissdes de processo.

12 Na experiéncia das simulacoes da Plataforma Empresas pelo Clima, ver SCE-EPC (2016), a utilizagdo de benchmarking
gerou maior aceitabilidade entre os entes regulados, uma vez que foi considerado mais efetivo e justo do que o
grandparenting.
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o Alocacao gratuita de direitos de emissao: oferecer na fase inicial gratuidade maxima de até
90% aos setores intensivos em emissdes e expostos ao comeércio internacional e, nas fases
seguintes, calibrar esse nivel de alocacao gratuita com indicadores de intensidade de carbono,
de custos adicionais de mitigacdao e de comércio internacional;

o Critério de distribuicdao na alocacao gratuita: fase inicial com base nas emissdes médias
recentes (grandparenting) e, depois, a implantacdao consolidada do relato de emissoes.
Recomenda-se a adocao da métrica de benchmarking nas fases seguintes.

Seja qual for a abordagem para mitigar vazamentos, é essencial que ela seja focalizada,
suficiente, previsivel, justa e proporcional o maximo possivel, tal como indicam os principios
sugeridos pela International Emissions Trading Association (IETA) (ver Quadro 3).

QUADRO 3 - PRINCIPIOS DA IETA PARA ABORDAR 0 VAZAMENTO DE CARBONO

A |IETA acredita que uma abordagem ideal de protecao para lidar com o vazamento de carbono
deve:

e Ser a mais focalizada, suficiente, previsivel, justa e proporcional possivel;

o Estar harmonizada entre jurisdicdes vinculadas;

o Compensar os custos diretos e indiretos;

o Encorajar reducdes gerais de emissdes por todos os setores que participam do comeércio;

o Garantir que as instalagcdes mais eficientes nao enfrentem custos de carbono indevidos em
comparagao a concorréncia internacional;

o Nao afetar a meta do sistema de comércio de reduzir as emissdes de forma custo-efetiva, nem
seu papel em estimular investimentos limpos e inovadores;

» Nao colocar em questao o sistema de negociacao, nem seus principios de eficiéncia,
rentabilidade e garantia de liquidez;

e Ser totalmente racional, transparente e defensavel;
e Baseado em evidéncias, ndo em teoria;

e Ser transitdrio e vinculado a obtencao de “condi¢cdes de igualdade” para a competitividade
industrial, especialmente a medida que mais jurisdicbes adotam politicas e programas
climaticos.

Uma vez desenvolvidos, e sendo guiados pelos principios acima, diferentes mecanismos de
protecao contra vazamento de carbono devem ser avaliados em termos de:

1. Viabilidade Técnica (facilmente implantavel do ponto de vista técnico, com um equilibrio entre
a precisao do método e a viabilidade técnica);

2. Viabilidade politica (o nivel de aceitacao das partes interessadas e a viabilidade politica devem
ser avaliados cuidadosamente);

3. Eficacia na Preservacao de Incentivos (para reduzir gases de efeito estufa);

4. Eficacia na Prevencao de Vazamento de Carbono (para garantir uma protecdao adequada
contra o risco de vazamento de carbono).

IETA, Addressing Competitiveness & Leakage Concerns, International Emissions Trading
Association, Genebra, 201
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CAPITULO

USO DE OFFSETS

A regulamentacao do SBCE pode permitir que uma parte
das emissoes de uma fonte regulada seja compensada com
créditos de carbono de fontes nao reguladas, os chamados
offsets ou mecanismos de compensacao

O capitulo 3 sugere a adocao de um limite de emissao de carbono na

qual seja obrigatdria a participagao das industrias no Sistema Brasileiro de
Comeércio de Emissoes (SBCE). Outro aspecto abordado no capitulo anterior
€ a alocacgao gratuita de direitos de emissao para setores da economia que
SA0 Mais expostos ao risco de vazamento de emissoes.

O capitulo 4 vai abordar o uso de créeditos de carbono gerados por

setores ndo regulados pelo SBCE para compensacdo de emissoes (offset)
das instalagcoes reguladas pelo sistema. Conceito surgido a partir do
Protocolo de Quito, em 1997, credito de carbono € um certificado que
atesta e reconhece a reducdo de emissdes de gases do efeito estufa (GEE),
responsaveis pelo aguecimento global. A cada tonelada nao emitida, gera-
se um crédito de carbono.

Como ja descrito anteriormente, em um sistema de comércio de emissoes,
a quantidade de direitos oferecida pelo regulador ao mercado é restringida
a uma estimativa da emissao dagquele ano menos um fator de reducao.

O regulador decide, primeiramente, uma proporcao dessa quantidade
restringida a ser alocada gratuitamente, e o restante é vendido em leildes.
Além de comercializar esses direitos com o regulador, uma fonte regulada
pode comprar direitos de outra.

A instalacao regulada precisa anualmente conciliar suas emissoes

com o equivalente em direitos de emissao. E possivel também que

a regulamentacao permita que uma parte das emissdes de uma

fonte regulada seja compensada com créditos de carbono de fontes

ndo reguladas, ou seja, com os chamados offsets ou mecanismos de
compensacao. Esse artificio pode funcionar também como uma forma de
atrair a esse mercado esses setores nao regulados, ajudando a incentivar,
por exemplo, atividades de reflorestamento.

Para evitar que os precos do carbono se reduzam demasiadamente,
prejudicando o incentivo a descarbonizacao dos setores regulados € a
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inovacao tecnoldgica setorial, a maior parte das jurisdicdes introduz limites ao uso de offsets por
ente regulado g, as vezes, também no total agregado.

FONTES DE OFFSETS

Em cada pais, as fontes de offsets variam. Elas vdao desde opcdes florestais e agropecuarias até
geracdo de biogas de residuos sélidos e saneamento, porém, em todos 0s casos, sao créditos
originados dentro da jurisdicdo. Offsets gerados internacionalmente valeram para o Mecanismo
de Desenvolvimento Limpo (MDL) e Implantagao Conjunta (Joint Implementation - JI) no
Sistema de Comércio de Emissdes da Unido Europeia (EU ETS) somente até 2020.

O regulador também exige regras que garantam a fungibilidade (troca) desses créditos de offsets
com os direitos de emissao gerados no sisterma de comeércio. Por isso, tais créditos sao validados

e verificados de acordo com protocolos estabelecidos pelo proprio sistema de comércio, que
também credencia certificadoras aptas a adocao e emissao de certificados.

Essas medidas garantem que as reducdes de emissdes compensadas sejam equivalentes as das
fontes reguladas, garantindo que a meta agregada do mercado seja mantida e assegurando

a adicionalidade dos créditos de offsets. Geralmente, o sistema de registro de emissdes inclui
também procedimentos para o registro de offsets.

EXPERIENCIA INTERNACIONAL

A experiéncia internacional, apresentada na Tabela 1, descreve o uso de offsets nos sistemas de
comeércio de emissdes da Unidao Europeia (EU ETS), Califérnia, Coreia do Sul e México'. O EU ETS
€ o sistema maior e mais antigo. Em seguida, em termos de cobertura de emissdes, vem o da
California Cap&Trade Program. O da Coreia do Sul é o maior da Asia, assim como o do México é
pioneiro na Ameérica Latina.

(\

1 Para mais detalhes ver ICAP (2020), PMR (2019), ADB (2018) e CARB (2013).

Proposta de Marco Regulatério para o Mercado de Carbono Brasileiro - CEBDS



TABELA 1: EXPERIENCIA INTERNACIONAL EM USO DE OFFSETS.

MARCO RE- < < RECOMENDAGOES
GULATORIO EU ETS CALIFORNIAC&T | COREIA DO SUL ETS MEXICO ETS PARA O SBCE

Limites Até 2020, uso de  Offset doméstico Offset doméstico Offset doméstico  15a 20%.
créditosde MDL ~ com limite de com limite de 10% com limite de
e Jl com limite 8% por fonte por fonte regulada 10% por fonte
agregado até regulada. ou 5%, se for MDL regulada.

1% da alocagao internacional de
gratuita. empresa coreana.

Fontes Créditos Projetos Projetos de troca Projetos de Projetos de
internacionais florestais, de de combustivel, silvicultura, Conservagao
de MDL (CERs) pecudria (gestdo  energia renovavel, agricultura, (REDD+
e Jl (ERUs) de metano), utilizagcéo de calor pecuaria e jurisdicional),
com restricoes de substancias residual, melhoria transporte. silvicultura e
para grande destruidoras de eficiéncia, agropecuaria e
hidrelétrica, usina da camada biogas, gestao de outros.
nuclear, HFC ou de ozbnio, de agua e fertilizante
N,O,usodosolo  capturade na agricultura,
ou silvicultura. metano de mina  florestamento e/

e de cultivode ou reflorestamento,
arroz. restauracao florestal
e uso de produtos de
madeira.
Protocolos Aceita créditos Créditos Créditos verificados Fase piloto Estabelecer

de CDM e JI
ja emitidos e
disponiveis a
partir de 2012.

verificados e
validados de
acordocomo
Compliance
Offset Program
desenvolvido
com especialistas
e entidades civis
com critérios

de elegibilidade
diferenciados
para
comunidades e
locais.

e validados de
acordo com o Korea
Offset Credits, que
adota metodologia
CDM simplificada.

com protocolos
do mercado
voluntério, mas
um programa
de protocolos
especifico esta
em elaboracao
para as fases
seguintes.

Sistema de Offset
com protocolos,
credenciamento e
focalizagao antes da
fase piloto.

Uniao Europeia

No EU ETS, desde a Fase 2, foi autorizado o uso de offsets internacionais de MDL (CERs) e JI
(ERUs), emitidos apds 2012, limitados a um total agregado em 50% das reduc¢des agregadas ou
até 11% da alocacao gratuita da fonte ou, ainda, 4,5% das emissdes das fontes nao protegidas, o
que for maior. Entretanto, havia restricdes adicionais quanto a tipos de créditos, tais como, os de
grandes hidrelétricas, HFC ou N,O, uso do solo ou silvicultura (ICAP, 2020).

A partir de 2021, ndo ha mais essa possibilidade de offset de MDL. Além disso, ainda nao se
decidiu como os créditos internacionais do Artigo 6 do Acordo de Paris serdo aceitos nem quais
serao as restricdes, caso sejam adotados. E, a partir de 2012, emissdes reduzidas por captura

e estocagem associadas a fontes reguladas, como no setor de papel e celulose, servem como
creditos para conciliagao.

Califérnia

No California Cap&Trade Program, o limite de uso de offsets é por fonte regulada e varia ao longo
do tempo: 8% até 2020; 4% de 2021 a 2025; e 6% de 2026 a 2030. A geragao de offsets segue

o Compliance Offset Program em seis protocolos: projetos florestais, de pecuaria (gestao de
metano), de substancias destruidoras da camada de 0zénio, de captura de metano de mina e
de cultivo de arroz. Os créditos sao certificados por entidades credenciadas. O volume de offsets
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dirigido ao mercado da Califérnia € maior do que o gerado em todo o mercado voluntério
internacional.

Os protocolos e critérios do programa de offset da Califérnia foram desenvolvidos com consulta

a especialistas e a sociedade civil, e contou com a ajuda de uma forca-tarefa (Compliance Offsets

Protocol Task-Force) composta por cientistas, especialistas em mercado de carbono, silvicultura e
agricultura, gestores estaduais de manejo da qualidade do ar, representantes de tribos, entidades
ambientais e da justica ambiental, além de sindicatos trabalhistas (CARB, 2013).

Ha tambéem um esforco de focalizagao. Os protocolos favorecem beneficios ambientais
diretamente a Califérnia, ao mesmo tempo em que priorizam comunidades desfavorecidas,
terras indigenas ou tribais e regides rurais e agricolas. A partir de 2021, mais da metade do limite
guantitativo tem de ser proveniente de projetos que proporcionem beneficios ambientais diretos
ao estado.

Houve também uma iniciativa de usar offsets de florestas nativas, com o Tropical Forest Standard
de 2019, mas ela ndo foi implantada ainda.

Coreia do Sul

Na Coreia do Sul, foi criado o programa Korea Offset Credits (KOC), que adotou 21 protocolos de
MDL com simplificagcdes, e outros 22 desenvolvidos domesticamente. O limite por fonte regulada
€ de 10%. As fontes de offsets sdo: troca de combustivel, energia renovavel, utilizacdo de calor
residual, melhoria de eficiéncia, biogas, gestdo de agua e fertilizante na agricultura, florestamento
e/ou reflorestamento, restauracao florestal e uso de produtos de madeira.

O KOC adota um processo semelhante ao do MDL, mas com simplificacdes na definicdo de
linha de base e analise de barreiras e praticas comuns. O projeto de geracao de créditos de offset
precisa ser verificado por terceiros credenciados e, depois, enviado ao regulador para revisdo e
aprovacao (ADB, 2018).

Créditos de MDL (RECs) gerados internacionalmente, a partir de 2014, por empresas coreanas
podem ser usados até o limite de 5%, mas terao de ser revalidados a luz dos protocolos do KOC.
México

No México, o sistema de comércio, ainda na fase piloto, aceita créditos domeésticos certificados

por protocolos do mercado voluntario com limite de 10% por fonte regulada.

Atualmente, esta em fase de desenvolvimento um sistema nacional de compensacdes com
critérios para avaliacao, revisao e aprovagao de protocolos e diretrizes para verificacao de
resultados de mitigacao com as seguintes atividades (PMR, 2019):

e Elaboracao de regras e processos especificos para o reconhecimento dos créditos de
compensacao, e especificacdes sobre seu uso e comercializacao no sistema de comércio de
emissoes;

o Definicdes técnicas dos processos (ciclo de vida do projeto) e critérios (elegibilidade, principios,
validagao, etc) para revisao e avaliacao dos protocolos existentes ou propostas de novos
protocolos para os setores prioritarios (silvicultura, agricultura, pecuaria e transporte).

RECOMENDAGOES PARA 0 SBCE

Seguindo a experiéncia internacional, o uso de offsets no SBCE tera de definir limites, fontes e
protocolos de validagdo e verificacao.
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Entretanto, a interacao entre oferta e demanda de offsets no SBCE vai se diferenciar em termos
de magnitude dos paises analisados nas quais a matriz energética é mais intensa em fésseis € 0
desmatamento nao € uma fonte relevante. Assim, nessas jurisdicdes, a participacao relativa das
emissodes industriais € maior do que no Brasil.

A proposta para o SBCE prevé a cobertura das emissdes industriais de combustdo e de processos
industriais que representam em torno de 10,5% das emissdes do pais. No entanto, a sua fase
inicial serd restrita as emissdes advindas de combustao e somente nas fases seguintes entrariam
as de producdo de combustiveis e as de processos industriais. Por outro lado, as fontes de uso

do solo e agropecuaria, gue podem ofertar offsets, representam, respectivamente, 63% e 19% das
emissdes nacionais.

Como se pode observar, a oferta de offsets &, muitas vezes, maior do que a demanda que adviria
do SBCE, principalmente considerando que existira um limite no uso destes. Essa peculiaridade
deve ser considerada na regulamentagdo de uso de mecanismos de compensacao no SBCE.

Limites de uso de offsets

Com base nas experiéncias internacionais e de acordo com a realidade nacional, acreditamos
gue um Sistema Brasileiro de Comeércio de Emissdes (SBCE) deveria, primeiramente, considerar
um limite de uso de offsets maior do que a média internacional, por conta da importancia

do financiamento de opcgdes florestais e agropecuarias para o alcance da contribuicdo
nacionalmente determinada, a NDC brasileira, tal como ja indicado no estudo do PMR Brasil (ver
Quadro 1). Contudo, esse limite deve preservar o incentivo tecnoldgico nos setores do SBCE ¢,
portanto, poderia ser de 15% a 20% (ver Quadro 1).

QUADRO 1 - USO DE OFFSETS NO PROJETO PMR BRASIL

O uso de créditos de carbono para compensacao de emissdes (offsets) em sistemas regulados
de precificacao de carbono foi analisado pelo Projeto PMR Brasil em quase todos os seus
componentes, o que demonstra a relevancia desse dispositivo em territério nacional. Tanto

os estudos setoriais, quanto a modelagem econdmica e a analise de impacto regulatério,
englobando rodadas de consultas a atores chave, abordaram o tema de alguma forma.

Nos estudos setoriais, foram feitas analises acerca do percentual maximo indicado para
conciliagao de obrigacdes com offsets pelos agentes regulados, bem como do potencial e custo
de geracao de ativos de carbono de base florestal e sua aplicabilidade no sistema de comeércio
de emissbdes proposto. O setor florestal foi selecionado de forma exploratoria, pela sua relevancia
no contexto nacional e seu possivel papel primordial como ofertante no mercado, e ndo com o
objetivo inicial de limitar a geracao de offsets a esse setor em particular.

Quanto ao percentual, a partir de analises da experiéncia internacional e da conjuntura nacional,
sugeriu-se inicialmente o limiar de 20%. A analise do setor florestal, por sua vez, calculou um
enorme potencial de geracéo de ativos de carbono de base florestal a custos inferiores a US$
10,00 seja por florestamento/reflorestamento de nativas, pelo setor de florestas plantadas ou por
desmatamento evitado.

Ja na modelagem econdmica, analisou-se o papel dos offsets nos impactos socioecondmicos
estimados. Os resultados evidenciaram que offsets sao cruciais na contencao dos custos de
conformidade dos regulados, bem como um significativo potencial de geracao de receitas para



os provedores de offsets, o que poderia destravar uma série de investimentos na area. Com a
grande oferta de offsets florestais a custos estaveis, o preco do carbono calculado ficou abaixo
dos US$ 9,00 em 2030, o que facilitou a conciliagdo econémica dos agentes regulados.

Na analise de impacto regulatério e nas consultas a atores-chave, foram abordadas as seguintes
perguntas: E oportuno aceitar offsets para conciliacdo em um SCE nacional? O limite de 20% esta
adequado? A primeira pergunta, a resposta foi um sonoro “sim”. A segunda, a maior parte das
respostas obtidas também foi positiva. Percentuais entre 10% e 50% foram sugeridos por atores-
chave, mas ndao houve nenhuma manifestacao fortemente contraria ao limiar proposto.

Por fim, & importante indicar aspectos importantes que ndo foram abordados com a
profundidade necessaria, e ficam em aberto para estudos futuros. O primeiro sao as fontes
geradoras de offsets que seriam passiveis de aceitagao no SCE nacional. Se, por um lado, a
aceitagdo ampla favorece a eficiéncia do sistema, por outro, ha risco de sobre oferta e a selecao
cuidadosa de fontes pode favorecer as atividades com maiores cobeneficios. O segundo diz
respeito aos processos de verificacdo e validacao dos créditos gerados, de modo a garantir a
credibilidade e integridade ambiental dos créditos aceitos no mercado domeéstico.

Guido Couto Penido Guimardes, Coordenador Técnico do PMR Brasil — 3° Workshop

Fontes e Protocolos

Na experiéncia internacional todas as fontes de compensacao sao aceitas, incluindo conservagao
e restauracao florestal, reflorestamento e carbono de solo agricola. Enquanto essa diversidade
identifica as possibilidades de maior custo-efetividade, existe a necessidade de protocolos para
garantir a integridade climatica dos créditos e sua fungibilidade com os direitos de emissao

do SBCE. O desenvolvimento de tais protocolos pode se valer da vasta experiéncia com

MDL e daqueles ja adotados no mercado voluntario, mas com o devido ajuste, sempre que
recomendado, a parametros definidos por institutos de pesquisa brasileiros (Embrapa, ESALQ,
INPA, entre outros). E essa normatizacao deveria incluir, igualmente, regras para indicadores de
cobeneficios sociais e ambientais.

Para as opc¢des de conservacdo e restauracao florestal, procedimentos para reducao de risco de
vazamento ja existem no pais e podem ser aperfeicoados com o Cadastro Ambiental Rural (ver
ANEXO A) e a Estratégia Nacional de REDD+ (ver ANEXO B). A longa e bem-sucedida experiéncia
brasileira com florestas plantadas oferece igualmente uma fonte integra de compensacao,
inclusive com ganhos de recuperacao de floresta nativa (ver ANEXOC). Outra op¢ao promissora,
mas ainda pouco explorada no pais, sao as oportunidades de reducao das emissdes Na
agropecuaria, embora seu sistema de monitoramento e verificacdo ainda esteja em fase inicial.
(ver ANEXO D).

Dada a enorme magnitude dos créditos de MDL gerados por entidades brasileiras, o que inclui
fontes associadas a gestao de residuos sélidos e tratamento de efluentes domeésticos, podem ser
considerados como offsets no SBCE um limite menor, tal como na Coreia do Sul.

Focalizacdo

Mesmo com limites mais generosos e critérios rigorosos de qualidade, dada a magnitude da
oferta, € possivel prever que o preco do offset seja muito baixo e atraente somente para opcdes
de baixa adicionalidade financeira. Embora essa tendéncia favoreca a reducao do custo de
cumprimento das fontes reguladas, pode ndo canalizar recursos de offsets para setores com



maior vulnerabilidade financeira que podem exibir maior impacto social e/ou ambiental. Por isso,
recomenda-se o foco em requisitos ambientais e sociais, seja por espacializacao, de acordo com
as especificidades de cada regido, ou caracteristica do agente econdmico, na geragao de créditos
em cada fonte de offset.

Dessa forma, seria possivel maximizar nao sé os ganhos climaticos, mas também ganhos sociais
e ambientais com o uso de offsets. N3o se trata somente de atender a critérios ambientais na
certificacdo, mas de priorizar a oferta de partes do territério ou da cadeia produtiva que mais se
beneficiariam dos recursos da comercializagdo de offsets.

A Ultima recomendacao seria a criacao, a semelhanca do que ocorreu no mercado da Califérnia,
de uma forca-tarefa em conjunto com a academia, regulados, representantes das fontes de
offset e representantes da sociedade civil para o desenvolvimento da oferta de offsets no SBCE.
Essa forca-tarefa teria duas principais atribuicoes: (i) desenvolver os protocolos acima discutidos
para cada fonte de offsets e (ii) sugerir critérios de focalizacdo a serem adotados na demanda por
offsets no SBCE.
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ANEXO A

Potencial de geracao de créditos de carbono (offsets) por meio de ativos florestais para o
mercado doméstico de emissbes de gases de efeito estufa no Brasil

Por Raoni Rajdo, Felipe Nunes e Britaldo Soares-Filho, Universidade Federal de Minas Gerais
(UFMG)

A Universidade Federal de Minas Gerais (UFMG),em parceria com a WayCarbon, estimou o
potencial de geracao de créditos de carbono e outros ativos florestais (offsets), incluindo seus
custos adicionais de geragao e manutencgao, para o Projeto PMR Brasil, por imovel rural.
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O estudo realizou uma modelagem compativel com a metodologia da Terceira

Comunicacao Nacional (TCN), e com a abordagem Land Based, recomendada pelo

Painel Intergovernamental de Mudanca do Clima (IPCC). Foram utilizadas informacdes
geoespacializadas disponiveis, com destaque para a base de imoveis rurais do Sistema de
Cadastro Ambiental Rural (SICAR), apds tratamento das sobreposicdes, os mapas de uso da
terra para mensuracao de Gases de Efeito Estufa (GEE) e a analise de cumprimento do cédigo
florestal. Para a simulacdo do uso e mudancas de uso da terra, os calculos foram realizados
para cada célula de resolucao de 500 por 500 metros, utilizando a plataforma Otimizagro, com
cenarios de mitigacdo de GEE. Esses cenarios consideraram as metas de expansdo agricola,
de recomposicao da vegetacado nativa prevista no cédigo florestal e no Plano Nacional de
Recuperacao da Vegetacao Nativa (PLANAVEG), de reducao de desmatamento do Plano
Nacional sobre Mudanca do Clima (PNMC) e estratégias de baixo carbono do Plano Agricultura
de Baixo Carbono (Plano ABC).

A simulacdo, considerando essas metas, juntamente com o calculo dos passivos e ativos
ambientais dos imdveis rurais georreferenciados no SICAR, permitiu estimar curvas potenciais

de oferta de ativos florestais para todo o territério brasileiro. Para tal, foram desenvolvidos (e
integrados) modelos de simulacao espacialmente explicitos e projecdes econdmicas visando

a quantificar o potencial de geragao de créditos de carbono a partir de: 1) remocao de GEE
resultante da recuperacao da vegetacao nativa para fins de cumprimento do Cédigo Florestal, 2)
remocao de GEE por florestas plantadas para fins comerciais (eucalipto e pinus) e 3) reducdo das
emissdes de GEE ao evitar o desmatamento de areas passiveis de serem suprimidas legalmente
a partir da emissao de Cotas de Reserva Ambiental. As estimativas representam o custo adicional,
em Real, necessario para abater uma dada quantidade de GEE em tCO.e.

Os resultados demonstram que o Brasil possui um enorme potencial para a geracao de

créditos de carbono florestal. As florestas plantadas podem ter um papel importante seja

Nna compensacao das emissdes Nos setores produtores e consumidores de madeira, seja no
fornecimento para outros setores. A expansdo da silvicultura poderia compensar cerca de 35%
das emissbes dos setores que consomem esse tipo de matéria prima (ex: ferro-gusa e aco, ferro-
ligas, papel e celulose e madeira). Contudo, com o passar dos anos, o distanciamento entre as
curvas reduziria o potencial de compensacao para 23% em 2030. Tais abatimentos somariam 880
MtCO_e no mesmo periodo, removendo em média 28 MtCO,e anualmente.

A geracdo de unidades de remocao a partir da restauracao florestal se configura como uma
alternativa viavel, tanto em termos de escala quanto de custo. Caso o pais alcance sua meta no
setor, o potencial total chega a 2,4 gigatoneladas de diéxido de carbono equivalente (GtCO_e)
no periodo 2012 a 2050. Porém, para remog¢oes acima de 2 GtCO, e, os valores de abatimento
crescem exponencialmente. Por outro lado, ao considerar uma faixa de até 500 milhées de
toneladas de diéxido de carbono equivalente (MtCO, ), € possivel gerar remogdes entre R$20,00
e R$30,00 por tCO,_, excluindo e incluindo os custos de oportunidade, respectivamente.
Anualmente, estima-se que o potencial de remocgdes alcance 64 MtCO,,.

Resultados para um cenario de forte governanca, de menor risco de desmatamento, gera o
maior potencial de abatimento, atingindo 2,2 GtCO,e em um cenario de forte governancga e 7,9
GtCO,, em um cenario de fraca governancga, o que permitiria compensar anualmente entre 28 e
59 MtCO,ecom um custo marginal de até R$35,00. A maior parte do potencial estimado, tanto de
desmatamento evitado quanto de restauragao florestal, concentra-se no bioma Amazdnia, onde
ha maior estoque de biomassa com menor valor da terra em comparacao aos outros biomas.

Em suma, o uso de compensacdes com créditos florestais no Brasil pode trazer beneficios
estratégicos para um SBCE. Para garantir os incentivos para descarbonizacdo e adocao de
tecnologias de baixo carbono nos setores regulados pelo SBCE, é importante impor limites



a entrada de créditos florestais. E para garantir os beneficios florestais, ha de se desenhar, de
modo cuidadoso, 0s mecanismos para garantir adicionalidade e uma distribuicao custo-efetiva
dos recursos.

ANEXO B

COMO O SISTEMA BRASILEIRO DE COMERCIO DE EMISSOES (SBCE) PODE POTENCIALIZAR
INVESTIMENTOS EM CONSERVACAO E REDUZIR O DESMATAMENTO DA AMAZONIA?

Por Pedro Soares, Gerente de Mudancgas Climdaticas e Servicos Ambientais no IDESAM

O Brasil emitiu, em 2019, 2,1 GtCO e, sendo que 44% dessas emissdes foram decorrentes do
desmatamento e 28%, da agropecuaria (SEEG,2020).

Logo, é evidente que as maiores oportunidades para reduzir emissdes No pais estao nas
atividades voltadas a reducao do desmatamento e a conservacao florestal, a recuperacao e
restauracgao florestal e ao fomento de boas praticas agropecuarias.

A associagao de um sistema domeéstico de precificacdo de carbono, com incentivos econdmicos
para a conservacao das florestas e reducao do desmatamento, podera representar uma grande
oportunidade para empresas adotarem metas ambiciosas de reducao de emissdes, contribuirem
com a redugao do desmatamento e fomentarem boas praticas agropecuarias.

A discussao sobre os desafios e as oportunidades relacionadas a integracao de resultados
verificados de reducdo do desmatamento na Amazonia (por meio de offsets), com metas
obrigatoérias de reducao de emissdes de GEEs, tem gerado intensos debates nos ultimos anos. De
forma resumida, os principais pontos de discussado sao:

0 Capacidade do pais de monitorar o desmatamento na Amazdnia.

Nos ultimos anos, o Brasil avancou enormemente com o desenvolvimento de sistemas

e tecnologias de monitoramento de desmatamento e uso da terra, como os sistemas
PRODES, DETER, SAD, MapBiomas, entre outros. Atualmente, o Brasil é o pais com a
melhor capacidade instalada para monitoramento do desmatamento e de mudancgas
no uso da terra, principalmente na Amazonia (ver, por exemplo, A Estratégia Operacional
REDD+ de Ronddnia).

Q As florestas podem ser desmatadas, ou pegar fogo (risco de ndo-permanéncia).

A criacdo de uma reserva técnica para cobrir potenciais reversdes em ambito nacional,
abastecida por uma porcentagem dos créditos gerados por iniciativas que visam a
conservar as florestas e a reduzir o desmatamento, poderia representar uma alternativa
simples e efetiva para superar o risco de ndo-permanéncia.

Offsets florestais podem gerar uma superoferta de créditos, interferindo na eficiénciado
sistema e atrasando a “descarbonizacdo” da economia.

Definir um limite para a utilizagao de offsets florestais dentro do sistema domeéstico de
comeércio de emissdes, de modo a nao afetar bruscamente a relacao de precos de outras
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op¢oes de mitigagao nem desincentivar a ado¢ao de medidas de reducao de emissdes
pelos setores regulados.

Para uma governanca da qualidade dos offsets florestais e a integragao dos resultados de
iniciativas de reducao do desmatamento e conservagao florestal com o SBCE, sugere-se:

(i) Definicdo de mecanismos e procedimentos de aprovacao e validacdo dos offsets florestais.
Além disso, o regulador do sistema podera estabelecer mecanismos adicionais para controle

de qualidade das iniciativas, como, por exemplo, por meio do reconhecimento de sistemas de
certificacdo socioambiental que atestem as boas praticas das iniciativas quanto ac atendimento
as salvaguardas socioambientais, incluindo processos de consulta, de consentimento livre, prévio
e informado e de mecanismos de transparéncia e reporte de resultados e impactos gerados
pelas atividades do projeto.

(i) Reconhecimento do modelo de “alocagao” de resultados de REDD+, ja aprovado pela
Comissao Nacional de REDD+ (Conaredd), que permite definir os limites de captacao para
REDD+ entre diferentes niveis de gestao e implantacao de atividades com resultados verificados,
eliminando riscos de dupla-contabilidade, ndo-permanéncia e vazamentos.

(iii) Estabelecer mecanismos adicionais para controle de qualidade das iniciativas, como, por
exemplo,por meio do reconhecimento de sistemas de certificagao socicambiental que atestem
as boas praticas das iniciativas quanto ac atendimento as salvaguardas socioambientais,
incluindo processos de consulta, de consentimento livre, prévio e informado e de mecanismos de
transparéncia e reporte de resultados e impactos gerados pelas atividades do projeto.

ANEXO G

OFFSETS AGROFLORESTAIS

Por Julio Natalense, Gerente Executivo de Iniciativas de Carbono na Suzano S.A.

As florestas cultivadas estdo sempre integradas a paisagem com florestas nativas, através de
areas de protecao permanente, reserva legal, corredores ecoldgicos e atividades de restauracao
e conservacao. Elas tém o potencial de implantagdo de projetos, com incentivos financeiros,

em larga escala, com alto grau de profissionalismo e compromissos de longo prazo, trazendo
cobeneficios sociais e ambientais significativos e adicionais para a regido. Ao promover o
reflorestamento de areas anteriormente degradadas, as florestas cultivadas sdo incentivo a
bioeconomia e facilitam a transicao para um modelo de produgdo com menor uso de fontes
fosseis. Florestas constituem um excelente mecanismo de captura de carbono, por meio de
reflorestamento e restauracao, e manutencao dos estoques de carbono, sendo complementado
por atividades de manutencao e protecao da floresta e pelo combate ao desmatamento.

A criacdo de um mercado regulado de emissdes No pais &€ necessaria como mecanismo para

a reducao de emissodes de gases de efeito estufa, além da atenuagao dos efeitos da mudanca

do clima. Por contar com um manejo florestal responsavel, permite o aumento da aceitacao e
competitividade de produtos brasileiros no mercado internacional. Um futuro Sistema Brasileiro
de Comeércio de Emissdes (SBCE) deve contemplar, em sua estrutura, o uso de offsets oriundos
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de projetos florestais, recurso tipicamente nacional. Como forma de promover a atividade
florestal, podem-se considerar permissdes de uso desses offsets em niveis superiores aos
praticados em outros paises, aumentando-se a porcentagem permitida nos setores regulados
por um SBCE.

Além do uso de offsets, é fundamental que as remocgoes florestais geradas diretamente pelas
atividades de reflorestamento e restauracao, para fins de conservacao, sejam consideradas

para compensacao No balanco de emissdes de escopo 1dos setores eventualmente regulados,
ou seja, setores que contemplem florestas em suas atividades (por exemplo, papel e celulose,
energia de biomassa, entre outros). Ha casos em que pode haver um balanco positivo ou neutro,
mesmo sem o uso de offsets. O pals precisara exercer lideranca nesse tépico, considerando as
caracteristicas positivas da estruturacao de sua economia.

Para garantir a alta qualidade dos projetos e dos créditos gerados, um mecanismo de mercado
deve utilizar metodologias e protocolos que garantam medicdo adequada, adicionalidade,
qualidade e integridade dos créditos gerados. E importante que se contemplem os mecanismos
oficiais e voluntarios ja existentes, a fim de manter a credibilidade em nivel global, e que se
valorizem os avancos alcangados em negociacdes multilaterais. Garantido o rigor, devem-

se simplificar os processos de caracterizacdo e monitoramento/verificacdo, com o uso de
digitalizacao, processamento de imagens e construcao/enriquecimento de bancos de dados. Isso
reduzird o tempo, a complexidade e, potencialmente, o custo da certificacdo, com aumento de
transparéncia ao comprador do crédito.

O Brasil tem uma aptidao natural para o setor florestal, e a inclusdo de offsets florestais em

um sistema de comércio de emissdes contribuira para a conciliagao de emissdes Nos setores
regulados e para a criagao de valor no setor florestal, trazendo mais recursos para a recuperacao,
conservacao e expansao florestal.

ANEXO [

O AGRO E PARTE DAS SOLUGCOES DE MUDANGAS CLIMATICAS, DESDE QUE BEM-FEITO.

Por Eduardo Bastos, Diretor de Sustentabilidade da Bayer para América Latina

Com uma populacao global crescendo 25% e um consumo de alimentos, notadamente
proteinas, em mais de 50%, a humanidade precisa entender que existe um caminho mais
sustentavel para producao, atraves de uma intensificacdao na producao, focada mais em aumento
de produtividade (alimentos por area) do que focado em expansado (conversao de area). Que o
agro crescera, ndo ha duvida; o ponto € como o fard e quais os mecanismos que ajudardo para
gue isso aconteca com impactos positivos ao planeta.

Quando pensamos na contribuicao do agro para a agenda de offsets boa parte das solucdes
estao ja desenvolvidas, como plantio direto na palha, rotacao de culturas, sistemas integrados,
fixacdo bioldgica de nitrogénio e recuperacado de areas degradadas, entre outras solugdes.

Ao pensar em compensacado, sabemos que existe uma pressao enorme em conversao de
ecossistemas nativos em agricultura, notadamente em areas de fronteira. Apenas na regiao
Amazénica do Brasil, temos algo em torno de 5 giga toneladas de potencial de emissdes,
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sao 20 milhdes de hectares, com cerca de 250 toneladas estocadas por hectare, passiveis de
desmatamento legal. Essa area estd, em grande parte, nas maos de produtores que, sem o
devido incentivo, poderao converter parte das matas em areas agricolas. Esse apoio para a nao-
conversdo podera vir de incentivos financeiros e que devem ser acompanhados, sempre que
possivel, de assisténcia técnica, ja que, uma parte destes produtores esta distante do mercado
formal, tanto para aquisicao de insumos e tecnologias quanto para venda de seus produtos.

Como uma das empresas lider na area de insumos agricolas e uma empresa de atuagao global,

a Bayer tem um compromisso de zerar suas emissdes até 2030 (somos signatarios do Science
Based Targets Initiative) e temos trés grandes compromissos globais na divisao CropSciences: 1)
Reduzir em 30% as emissdes de GEE no agro global; 2) Reduzir em 30% nosso impacto ambiental
e 3) Melhorar a vida de 100 milhées de pequenos agricultores (agricultores familiares) no mundo.

Adicionalmente vemos no agro um desafio grande de escala na implementacao de Medicao,
Reporte e Verificacdo (MRV) —a maioria das solucdes disponiveis sao muito custosas € isso tem
deixado o setor a margem do mercado de carbono global. Um dos avancos da Bayer, em parceria
com Embrapa e outros parceiros, publicos e privados, € buscar uma solucao escalavel, de baixo
custo, “tropicalizada” e aceita pelo mercado e pela ciéncia. Nao temos dudvidas que as tecnologias
digitais, como Climate Field View, serao parte importante desta solug¢ao, trazendo nao s6 uma
reducao de custos de transacao, mas a transparéncia que este setor tanto precisa.

Adicionalmente a agenda de carbono, temos trabalhado em uma agregagao de servigos ao
produtor, de maneira que o carbono capturado por ele possa ser um agente promotor de
mudangas, que vao desde uma melhor gestdo dos recursos naturais (notadamente solo e mata
nativa), aumento da produtividade sem um aumento proporcional nos custos, melhor acesso a
servicos financeiros (como taxas mais atrativas, bonus verde, seguros mais baratos) e uma maior
conexdo com mercado, potencialmente produzindo alimentos, fibras e energia cada vez de mais
baixo carbono ou carbono neutro. Temos visto varias empresas de distintos setores engajadas
nesta agenda de transicao.

Nao ha duvida que o desafio é imenso, sera preciso priorizar 0s escassos recursos. |sso Nnao
significard o abandono de outras solugdes, apenas de escalonar a implementacdo delas.
Precisaremos de um mercado nacional robusto, que ajude a dar liquidez nas transacdes e com
isso, trazer mais e mais produtores a agenda de transicao para uma economia realmente de
baixo carbono.



CAPITULO

MECANISMOS DE ESTABILIDADE
DE PRECOS

As medidas de estabilizagcdo de precos procuram responder
a quedas ou aumentos de custos nao esperados. Elas podem
ser empregadas via controle de precos, com desembolso
minimo e tetos, ou via controle de quantidade, com a
administracao de uma Reserva de Estabilidade

Nos capitulos 3 e 4 foram analisados os mecanismos de alocacao de direitos
de emissao e de uso de offsets (mecanismos de compensacao). Ja no
capitulo 5 serao abordados os mecanismos de estabilidade de precos, que
sao instrumentos necessarios para equilibrar a previsibilidade da trajetoéria
de emissdes em relacao a flexibilidade de resposta a choques inesperados
de custos ou demanda.

E importante observar que uma trajetoria de elevacio de precos ao longo
da evolucao de um sistema de comercio € um indicador de efetividade do
instrumento, porque as metas de reducao crescem ao longo do tempo, a
medida que o combate ao aquecimento global se torna mais emergencial.
Tais metas serao, contudo, definidas considerando tanto as expectativas
de emissdes resultantes do crescimento econdmico, como as de evolugao
dos custos marginais de mitigacao, muitas das quais o proprio incentivo
do sistema de comeércio pode elaborar por meio de inovagdes tecnoldgicas
poupadoras de emissoes.

A economia politica do desenho e o processo de implantacao dos sistemas
de comércio, como analisados em notas técnicas anteriores, tentam
encontrar um equilibrio entre essas expectativas, que podem ser frustradas
por choques de origem externa de custos e de demanda nao antecipados.

Assim, a incerteza e a volatilidade nos sistemas de comércio afetam a
efetividade dos incentivos via precos. Como esses sistemas controlam por
meio da quantidade, o prego dos direitos de emissao sera descoberto com
0 comeércio de emissdes, seja por compra entre instalacées ou via leildes. O
grau de incerteza esta relacionado a precisao e a evolucao das estimativas
de custo marginal de abatimento, bem como por variagcdes bruscas de
demanda geradas por ciclos econdmicos mais acentuados.

Entretanto, a temporalidade e a quantidade de direitos de emissées sao
fixadas antecipadamente para cada periodo de compromisso ou fase, ja
gue a sua previsibilidade afeta as decisdes de producao e investimentos.
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Logo, 0s necessarios ajustes temporais € de quantidades em resposta a esses choques, inclusive
por requererem mudancas regulatorias, podem nao ser flexiveis e viaveis a tempo de corrigir os
efeitos da volatilidade e da incerteza.

Por isso, ha de se adotar mecanismos de estabilidade do mercado que sirvam para equilibrar a
previsibilidade da trajetdria de emissdes exigida em relacao a flexibilidade de responder a novos
choques inesperados de custos ou demanda.

MECANISMOS DE ESTABILIDADE DO MERCADO

As medidas de estabilizacdo de precos nas abordagens de mercado procuram, assim, responder
a quedas ou aumentos de precos nao esperados. Elas podem ser empregadas via controle de
precos, com preco minimo e tetos, ou via controle de quantidade, com a administracdo de uma
Reserva de Estabilidade.

A maioria dos sistemas de comércio de emissdes adota precos minimos de reserva nos leildes.
Leildes a pregos fixos também sao frequentes e o uso de teto de preco em leildes é outro
instrumento que comeca a ser adotado.

Ja a experiéncia europeia no EU ETS adota uma Reserva de Estabilidade de Mercado, que
reduz ou amplia a oferta dos leildes quando a quantidade em circulagdo estd acima ou,
respectivamente, abaixo de certos limites revisados periodicamente.

Tecnicamente, estabelecer controles de preco € mais simples do que estimar uma reserva de
estabilidade. Por outro lado, uma reserva atua justamente na quantidade g, portanto, pode
proporcionar maior integridade climatica.

Ha também mecanismos de ajuste temporal, como banking e borrowing, que permitem a
equivaléncia de direitos adquiridos de um periodo para outro e, portanto, afetam pregos quando
oferta e demanda se alteram dinamicamente. O uso de direitos de emissdo de um ano para o
outro dentro do mesmo periodo (banking), geralmente € mais aceito do que uma transigao de
um periodo de compromisso para o seguinte. Ja o uso de direitos futuros (borrowing), raramente
é permitido.

Outra caracteristica do sistema que afeta precos € a ligacao com outros mercados, quando
direitos de emissdao de um sistema podem ser transacionados em outro. Essa ligacao

requer alinhamento de mudancas de escopo e de regras de comercializacao para garantir a
fungibilidade (possibilidade de troca) dos direitos de emissao, além de evitar efeitos inesperados
sobre os precos.

Em resumo, o objetivo desses mecanismos é de estabilizar as variacdes de preco. Para
mecanismos de controle de preco, ha agqueles que limitam um preco Minimo para compensar
eventuais quedas, e agueles que procuram um teto para se contrapor a um aumento excessivo.
Ja controles quantitativos se valem de Reservas de Estabilidade de Mercado que acumulam
excedentes entre oferta e demanda para ajustes, adicdes e retiradas intertemporais (Que ocorrem
em tempos diferentes) na oferta disponivel de direitos de emissao. Uma tipologia e descricao
mais detalhadas sdao apresentadas a seguir?.

1 Ver, por exemplo, Vivids (2020).
2 Ver, por exemplo, ICAP (2020) e Vivids (2020) para uma descricao mais detalhada.
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Preco de reserva de leildo e prego minimo

O mecanismo mais simples, e comumente adotado, é o preco de reserva nos leildes, de forma
gue lances abaixo de um determinado piso Ndo sao aceitos. Mesmo apods uma série de leildes
consecutivos, ha a possibilidade de ndo serem comercializados todos os direitos de emissao
estimados para as metas dagquele ano. Esse excesso pode ser retirado indefinidamente e
transferido para uma reserva de estabilidade (como veremos mais adiante), o que aumenta a
guantidade total de reducao.

E importante destacar que se trata de um preco minimo para vendas em leildes do regulador,
mMas Nao para as transacdes no mercado secundario, entre as instalacdes reguladas, que podem,
inclusive, caso considerem vantajoso, praticar precos abaixo desse minimo aplicado aos leildes.

Para evitar uma queda drastica ndo desejada nos precos, o regulador poderia adotar, entretanto,
um mecanismo de reserva de contencdo de emissdes (emissions containment reserve), retirando
de circulacdo uma certa quantidade de direitos de emissao e, com isso, reduzindo a oferta’.

Outra possibilidade seria a recompra de direitos de emissao - comprados e recebidos
gratuitamente - a um preco minimo que o regulador julgue adequado, como, por exemplo, o
preco de reserva dos leildes ou um patamar minimo de precos praticados no mercado secundario.
Enguanto o preco de reserva em leilao resulta em renudncia de receita, a recompra tem implicacdes
fiscais adicionais e, até o momento, Nndo € comum Nos sistemas de comércio de emissdes.

Por isso, 0 mais habitual € o regulador reduzir a oferta e, quando os prec¢os atingem o valor de
reserva estipulado (ver Quadro 1), retirar um percentual do orcamento de carbono, previamente
estabelecido, dos direitos vendidos nos leildes.

Como discutido, o preco de reserva, ou minimo, € projetado para garantir um nivel de reducdes

e, a0 mesmo tempo, incentivar investimentos de baixo carbono. Dessa forma, a determinagao de
tal preco pode ser inicialmente estimada com base apenas na alteracdo de preco relativo entre
atividades de diferentes intensidades de carbono que induzam a substituicao entre elas, ou com
base em modelos econdmicos/econométricos, ou de equilibrio geral, que incorporem cenarios de
crescimento para tais atividades. Mesmo que a estimativa desses indicadores e modelos possa
Nao ser precisa, serd necessaria para um esforco de consenso entre regulados e regulador.

Dentro do mesmo ciclo de compromisso ou fase, a revisao anual dos precos minimos pode ser
previamente determinada ou obedecer a alguma regra ancorada nos precos dos leildes anteriores.

Precos: teto e fixos

Ao contrario do piso, um teto de preco estabelece um limite maximo de preco que pode ser pago
pelas entidades por direitos de emissao. Com o teto de preco, as instalagdes reguladas podem
comprar a quantidade desejada por esse valor. Um leilao a teto de preco pode vender mais
direitos do que o orcamento anual (hard ceiling price).

A definicao de um teto de preco pode ter como base a indicacdo de que, acima de certo valor,
as possibilidades de substituicao sdo inviaveis, porque os custos sociais do efeito do preco se
sobrepdem aos beneficios sociais da reducao sacrificada de emissdes.

Tetos baixos de preco tendem a reduzir o incentivo ao desenvolvimento tecnolégico, enquanto
0s Mmuito altos podem afetar os niveis de preco da economia e, em particular, o consumidor de
baixa renda.

3 Aretirada de uma gquantidade de direitos em um ano pode ser retornada no ano seguinte (backloading).
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A determinacao dos precos fixos pode requerer uma modelagem muito complexa, mas ha
indicadores tecnoldgicos e de custo que permitem analises econdmicas para subsidiar uma
decisdo consensual entre regulador e regulados.

Uma forma de amenizar os impactos nas metas de reducao € com a realizacao de leildes a precos
fixos, usando direitos de emissdo de uma reserva de contencao de custos. Esses precos fixos sdo
determinados antecipadamente, em niveis crescentes, para leildes consecutivos até esgotar a
reserva, que pode ser determinada antecipadamente como uma proporgdo do orcamento anual
de direitos de emissdes, ou se valer dos direitos ndo vendidos nos leildes pela restricao de preco de
reserva, ou mesmo pela antecipacao do orcamento de direitos de emissdes dos anos seguintes.

Tanto na adocdo de leilbes a precos de reserva como na modalidade de precos fixos, € necessario
0 estabelecimento de uma banda de precos que contera a sua variabilidade no sistema de
comercio. Nas fases iniciais, o intervalo dessa banda pode ser menor do que nas etapas seguintes,
por conta do maior grau de incerteza na fase de aprendizado. Nas demais fases, intervalos
mMaiores aumentariam o incentivo dos precos e reduziriam os impactos nas metas de reducgao.

Reserva de estabilidade de mercado

A Reserva de Estabilidade de Mercado (Market Stability Reserve — MSR, da sigla em inglés) € um
mecanismo que permite a eliminacao temporaria de grande parte do excedente de licencas de
emissao que nao entraram em circulacgao.

Com base na quantidade de direitos de emissdao em circulacao, é possivel fazer um controle
guantitativo simples e de curto prazo, que € medido pela variacao do volume do leildo, tanto para
cima como para baixo.

Essa reserva altera os volumes a serem leiloados quando uma quantidade de direitos de
emissao em circulacao esta acima ou abaixo de niveis quantitativos (gatilhos), que sao definidos
previamente, e permite que parte seja definitivamente retirada de circulagdo.

A realizacao desses ajustes - para cima ou para baixo - do volume oferecido em leildes serve para
refazer o equilibrio entre oferta e demanda, de forma a buscar um sinal de preco compativel com
a meta, além de servir para o alcance da meta de reducao de volume acordada.

A guantidade de direitos de emissao em circulacao (total number of allowances in circulation
-TNAC) é o excedente medido pela diferenca entre oferta e demanda potenciais. A oferta

€ o montante acumulado de direitos de emissao nao vendidos em leildo e distribuidos
gratuitamente somada aos direitos em banking e os offsets. A demanda é a soma das emissdes
verificadas, dos direitos que foram cancelados e do montante no estoque da Reserva de
Estabilidade de Mercado.

Quando o TNAC estd acima do montante estipulado, um percentual do excedente € retirado
dos leildes no ano subsequente. Jd quando o TNAC é inferior ao montante estipulado, uma
guantidade de direitos de emissdo (milhdes de licencas) € retirada da Reserva e adicionada aos
volumes dos leildes no ano subsequente. O montante do MSR para ajustes de oferta pode ser
também limitado com retirada definitiva de circulacdo do restante acima desse limiar.

Calibragem entre evolucdo da demanda e preco

A Reserva de Estabilidade de Mercado é construida com base no pressuposto de que a escala do
excedente entre oferta e demanda seja mantida dentro de um intervalo considerado eficiente
para manter o preco na trajetéria desejada. Portanto, € primordial executar com mais precisao
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a interagao entre a evolucao da demanda e dos pregos. Embora essa calibragem possa ser
mais complexa e rigida do que realizar ajustes periddicos em pisos e tetos de preco, ajustes
guantitativos oferecem mais aderéncia a trajetdria de reducao preestabelecida.

A estimativa desse intervalo vai depender, também, das proprias variacdes de meta, escopo e
cobertura do sistema, bem como das regras de banking e offsets. Por isso, os parametros do MSR
devemn estar sujeitos a revisao periddica e alinhados as revisdes do sistema e ao comportamento
dos precos.

EXPERIENCIA INTERNACIONAL

A experiéncia internacional, apresentada na Tabela 1, descreve mecanismos de estabilidade
de preco nos sistemas de comércio de emissdes da Unido Europeia (EU ETS), da Califérnia, da
Coreia do Sul e do México™.

No caso do EU ETS, a estabilidade de precos sempre adotou um mecanismo de controle
gquantitativo. Primeiro com backloading, quando reducdes na oferta de direitos de emissao eram
compensadas Nos anos seguintes. Essa regra teve impacto limitado na queda de precos®.

Embora haja divergéncia nas estimativas, os analistas esperam que uma quantidade significativa
de licencas seja retirada definitivamente de circulagcdo apos 2023. Essa medida ira reduzir as
emissdes globais na UE e ajudar a garantir que o excesso de oferta ndo ameace as reducgdes de
emissao de longo prazo®.

Desde 2019, entretanto, o EU ETS adotou um mecanismo de Reserva de Estabilidade de Precos
(Market Stability Reserve). As complexas regras do MSR podem, contudo, dificultar a acomodacao
das mudancas nas politicas climaticas nacionais, e na propria regiao, que afetam o preco relativo
das opcdes de mitigagao e, portanto, em criar estabilidade regulatoéria. Se assim for, mesmo
impedindo que os precos tenham forte queda, o MSR talvez ndo gere a desejada estabilidade de
precos. Por isso, ha estudos em andamento que questionam se os controles de precos poderiam
ser mais eficazes nesse mercado regional’.

(‘\

4 Para mais detalhes, ver ICAP (2020), PMR (2019) e ADB (2018).
5 Ver, por exemplo, Vivids (2020).

6 Ver Vivids (2020)

7 Ver, por exemplo, Pahlee Quemin (2020).
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TABELA 1: EXPERIENCIA INTERNACIONAL - MECANISMOS DE ESTABILIDADE DE

PRECO

MARCO

REGULATORIO

CALIFORNIA C&T

KOREA ETS

MEXICO ETS

RECOMENDA-
GCOES PARA O
SBCE

Controle Backloading de  Leildo com pregco  Leildo com pre- Ainda ndo Fase Inicial: Lei-
de precos e 2014-2019. reserva. GO reserva. definido lao com preco.
quantidade reserva
Reserva de es- Leildo com preco  Leilaocom
tabilidade de fixo de reserva preco fixo com Leildo com
mercado desde  de contengcaode  reserva de preco fixo (com
2019 custos. contencao de niveis crescen-
custo. tes).
A partir de 2021,
precos fixos em Possibilidade Fases seguin-
niveis crescentes  de teto de pre- tes: leildes com
e leilbes com teto  ¢o, e aumento tetos de preco
de preco fora da ou reducao de ou reserva de
reserva oferta em con- estabilidade de
dicoes de alto mercado
desequilibrio
Banking Sim, sem limite  Sim, com limite Sim, com limite  Sim, Sim, com limite
apods 2008 total estimado de 10% sem limite de 10% revisado
anualmente periodicamen-
te
Borrowing Nao Nao Sim, com limite N&o Nao
de 10%
Penalidades Além de com- Além de comprar Maximo de trés Menos duas Fase Inicial:
prar a unidade a unidade nao vezes o prego unidadesde  Comprade

nao conciliada,-
multa de EUR
100/ tCO2 (US$
120/ tCO2) para

conciliada, com-
pra de mais trés
unidades.

meédio de mer-
cado até KRW
100.000 (US $
85) por tCO2e

licenca alo-
cadas na fase
seguinte para

mais trés uni-
dades, além da
unidade ndo
conciliada com

cada unidade Passivel de pro- cada nao limite de valor

ndo conciliada cesso judicial conciliada monetario.

e divulgagao do '

nome do ope- Fases seguin-

rador inadim- tes: retirar limi-

plente te monetario.
Conexao Swiss ETS, desde  Quebec Cap&Tra- Nao Em planeja- N&o considerar
com outros 2020 deProgram, des- mento com até, pelo me-
mercados de 2014 California C&T nos, o término

do primeiro
ciclo

O banking ¢ livre e permitido no EU ETS desde 2008; ja o borrowing é proibido. A multa por ndo
conciliacao ¢ fixada monetariamente. A Unica conexao internacional, implantada em 2020, € com
o0 mercado da Suicga.

O California Cap&Trade Program adotou, desde o seu inicio, precos de reserva em leildes. No
entanto, diferentemente do EU ETS, a atuagdo maior foi por meio do aumento excessivo de
precos por meio de leildes a precos fixos, com vendas de uma reserva de contencao de custos. A
partir de 2021, para aumentar a eficacia do incentivo de preco, esse mecanismo vai adotar niveis
crescentes de precos em leildes subsequentes, aléem de um teto de preco mais alto (hard ceiling
price), acima da reserva de contencao de custo, em que toda a demanda remanescente pode ser
conciliada com toda a receita dessa venda aplicada em offsets.
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O banking é limitado na Califérnia desde 2008, e o borrowing, proibido. A multa por ndo
conciliagcao € pagar o equivalente a mais trés unidades para cada nao conciliada, e ainda ha risco
de processo judicial. Desde 2014, o Quebec Cap&Trade Program se conectou com o California
Cap&Trade Programé,

Na Coreia do Sul, o sistema adota precos de reserva em leildes e leildes a precos fixos. Também
sao admitidos tetos de preco para venda de demanda de conciliagdo. O 6rgao regulador pode,
contudo, fixar um teto de preco, além do aumento ou reducao de oferta em condicdes de alto
desequilibrio®. Embora essa medida facultativa ndo tenha ainda sido adotada, poderd suscitar
incerteza regulatdria com efeitos Nos precos, uMma vez que 0s seus parametros para adogao Nao
sao explicitos.

Os mecanismos de estabilidade de precos banking e borrowing sao permitidos em apenas
10% das emissdes do Korea ETS. A multa por ndo conciliacdo é pagar o equivalente a mais trés
unidades para cada nao conciliada, mas com um teto de valor pré-definido.

Na fase piloto do Mexico ETS ndo ha ainda provisdo definida de mecanismos de estabilidade de
preco. Banking é permitido, mas nao o borrowing. A penalizacao por nao conciliagcdo € menos
duas unidades de licenga alocadas na fase seguinte para cada nao conciliada. Had negociacdes
para que o México ETS, no futuro, conecte-se com o Mercado da Califérnia.

Como discutido anteriormente, a preocupacao com estabilidade de precos no EU ETS esteve
mais direcionada a choques causadores de reducao de precos. Porém, os precos no EU ETS
guase que duplicaram nos ultimos dois anos, apesar do processo recessivo da pandemia da
Covid-19. Ainda nao foi possivel avaliar o papel do MSR em face ao aumento das metas anuais de
reducdo planejada até 2030.

No mesmo periodo, os precos na Califérnia se mantiveram quase que constantes, em torno de
US$ 17-18 tCO2, engquanto que na Coreia do Sul cairam de US$ 26 para US$ 16 tCO2. Nas duas
regides os sistemas adotam mecanismos de leildes a precos fixos. Na fase piloto do México, os
precos estdo ainda baixos, em torno de US$ 3,5 tCO2e™.

O Quadro 1 abaixo apresenta a experiéncia de sucesso com controle de precos do Regional
Greenhouse Gas Initiative (RGGI), o primeiro programa obrigatério de mercado de carbono nos
Estados Unidos.

8 Ontario Cap&tradeProgram chegou a realizar uma conexao, também em 2018, mas ndo seguiu, quando o programa foi
desativado logo depois, por decisdo do novo parlamento da provincia de Ontario.

9 Inclusive de alterar regras de offsets, banking e borrowing.

10Coreia do Sul https://carbon-pulse.com/120893/: California: https://ww2.arb.ca.gov/sites/default/files/classic//cc/
capandtrade/auction/feb-2021/summary_results_report.pdf, UE: https://ember-climate.org/data/carbon-price-viewer/,
México: Postic e Fetet (2020).
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QUADRO 1- A EXPERIENCIA DO REGIONAL GREENHOUSE GAS INITIATIVE COM
MECANISMOS DE ESTABILIDADE DE PREGOS

A Regional Greenhouse Gas Initiative (RGGI) € o primeiro programa obrigatério de mercado
nos Estados Unidos para reduzir as emissdes de gases de efeito estufa. A iniciativa € um esforco
conjunto entre os estados de Connecticut, Delaware, Maine, Maryland, Massachusetts, New
Hamipshire, Nova Jersey, Nova York, Rhode Island, Vermont e Virginia para limitar e reduzir as
emissdes de CO2 do setor de energia (com geracao de energia acima de 25 MW).

Os estados vendem quase todas as licengas para emissao de CO2 por meio de leildes, investindo
as receitas resultantes em programas de eficiéncia energética, energia renovavel e outros de
beneficios ao consumidor. Esses programas vém estimulando a inovagcao na economia de
energia limpa e criando empregos verdes nos estados que participam do RGGI.

Apds a segunda fase a partir de 2017, os estados do RGGl implementaram uma trajetoéria para
reduzir o limite em 30% no periodo entre 2020 e 2030. O limite de CO2 do RGGI representa um
orcamento regional para emissoes de CO2 do setor de energia. Aléem disso, os estados do RGCI
ajustaram seus mecanismos de controle de precos e introduziram uma Reserva de Contencao

de Emissdes para complementar a Reserva de Contengao de Custos existente. Esses dois
mecanismos trabalham em conjunto com compensacdes e um preco de reserva para oferecer ao
mercado e aos reguladores uma faixa de preco nao vinculativa a medida que se amplia a reducao
de emissdes.

Revisao do programa

Os estados participantes do RGGl realizam uma Revisao do Programa aproximadamente a
cada trés anos, sendo esta uma avaliacao abrangente dos resultados positivos do programa,
bem como seus impactos, o potencial para reducdes adicionais, importacdes € vazamento de
emissdes e compensacoes.

As alteracdes propostas a Model Rule (Regra Modelo) sao desenvolvidas pela equipe estadual
do RGGI como parte da Revisao do Programa. Esse esforco € apoiado por um amplo regional
de stakeholders, que envolve a comunidade regulamentada, organizagcdes ambientais sem fins
lucrativos e outras organizacdes com experiéncia técnica na concepcao de programas de cap-
and-trade (comércio de emissoes).

A seguir, apresentamos um resumo das ultimas mudancas realizadas no Programa RGGI,
conforme detalhado na Model Rule, € discutido abaixo.

Tamanho e estrutura da atribuicdo de limites e licencas

O limite regional de emissées em 2021 sera igual a 75.147.784 toneladas e diminuira em 2.275
milhdes de toneladas de CO2 por ano a partir desse ano, resultando em uma reducao total de
30% no limite regional entre 2020 e 2030.

Reserva de contencao de custos

A redacao da Model Rule tambem prevé o uso continuo de uma reserva de contencao de custos
(CCR), introduzida apds a primeira revisao do programa em 2012, oferecendo flexibilidade e
contencao de custos para o programa. A CCR consiste em uma quantidade fixa de licencas
(11.976.778 em 2021), além do limite existente, mantidas em reserva e somente disponibilizadas
para venda se os precos das licencas excederem os niveis de precos pré-definidos.



* Aredacdo da Model Rule prevé uma quantidade de licencas anuais para a CCR correspondente
a 10% do limite regional, a partir de 2021 e nos anos subsequentes a ele.

e As licencas da CCR sao integralmente fungiveis.

» As licencas da CCR sao disponibilizadas de imediato em qualquer leildo em que a demanda
por licencas a precos acima do preco de ativacao da CCR exceda a oferta de licencas oferecidas
para venda naquele leilao antes da adicdao de quaisquer licencas a CCR.

e Se a CCR for ativada, as licencas da CCR so6 serao vendidas pelo preco de ativacao da referida
CCR ou por preco acima dele.

o O preco de ativacédo da CCR é de US$13,00 em 2021 e aumentara 7% por ano, de modo que a
CCR s6 sera ativada se os custos de reducao de emissdes forem maiores do que o projetado.

Reserva de contencao de emissoées

A Model Rule dispde sobre a criacao e uso de uma reserva de contencao de emissoes (ECR) que
respondera a oferta e demanda no mercado se os custos de reducao de emissdes forem menores
do que o projetado (definido em 11.307.333 licencas em 2021). Os estados reterdo as licengas de
circulacao para garantir reducdes adicionais de emissdes se 0s precos cairem abaixo dos precos
de ativacao estabelecidos. Maine e New Hampshire ndao implementaram a ECR em suas regras
estaduais e, portanto, nao participam dela. As licengas retidas desta forma nao serao oferecidas
novamente para venda.

* A Model Rule dispde ainda sobre uma licenca de ECR anual com limite de retencao de 10% dos
orcamentos dos estados que implementam essa reserva.

« O preco de ativacdo da ECR é de US$6,00 em 2021 e aumentara 7% por ano, de modo que a
ECR so sera ativada se os custos de reducao de emissdes forem menores do que o projetado.

Compensacgoes

A Model Rule elimina duas categorias de compensagao, a “Categoria de Compensacao de
SF6" e a “Categoria de Compensacao de Eficiéncia Energética de Uso Final” e atualiza e retém
trés categorias que alguns estados podem continuar a implementar. Quaisquer licencas para
compensacao concedidas permaneceriam totalmente fungiveis em todos os estados. Até o
momento, houve apenas um projeto de compensacao aprovado pelo programa RGGI.

Preco de reserva

A redacao da Model Rule prevé o aumento do preco minimo de reserva em 2,5 por cento por ano,
sendo que o preco de reserva em 2021 é de US$ 2,38.

Referéncias: Baseado em ‘Summaryof RGGl Model Rule Updates’, 19 de dezemlbro de 2017

WWW.rggli.org

Autor: Justin Johnson, Partner, MMR-LLC

RECOMENDAGOES PARA 0 SBCE

Uma das premissas para a implantacao gradual de um sistema de comércio de emissdes é
garantir gue a fase inicial tenha mecanismos que evitem desvios bruscos de preco, 0 que pode


http://www.rggi.org

afetar a competitividade dos regulados. Para isso, ja foram discutidos mecanismos de protecao
da competitividade, em particular, a alocagdo gratuita de direitos de emissao, que, em niveis
altos, pode, ao contrario, deprimir precos por meio da reducao de demanda nos leildes.

Todavia, como demonstrado acima, ha de se considerar mecanismos adicionais para mitigar
incertezas no sentido de manter a efetividade dos sinais de precos por meio de uma trajetoéria
estavel.

Como discutido anteriormente, a experiéncia com controles quantitativos tem sido empregada
mais no sentido de responder a precos em queda, engquanto que a experiéncia com reservas de
estabilidade de mercado ainda é incipiente e requer um desenho mais complexo.

O Projeto PMR Brasil ja discutiu alguns mecanismos de estabilidade de precos que poderiam
ser adotados em sistemas de comércio no Pais e que ja refletem uma avaliacdo da experiéncia
internacional aqui reportada (ver Quadro 2).

Dessa forma, sugerimos os seguintes mecanismos de estabilidade de precos para o SBCE:
Estabilidade de precos

e Definir intervalo (banda) de preco minimo e maximo;
e O uso de preco reserva de leilao com referéncia de preco minimo,

e Reserva de contengao de custos com percentual do or¢camento de carbono anual para leildes,
guando o preco ultrapassar o limite maximo da banda de precos;

e Leildes com precos maximos fixos crescentes acima do limite maximo da banda;

e Reserva de emissbes com retirada de direitos de emissao até um percentual, guando os precos
cairem até o limite minimo da banda de precos.

Outra recomendacao importante € acompanhar a experiéncia do EU ETS com Reserva de
Estabilidade de Mercado e avaliar se a complexidade do modelo e as barreiras a sua implantacao
justificariam, ou ndo, o estabelecimento de mecanismo semelhante no SBCE.

Banking e borrowing

Em relacao aos mecanismos de estabilidade de precos, recomenda-se a aceitagcao da pratica de
banking, porém, com limites revisados periodicamente a luz da avaliagcao dos seus efeitos sobre
precos ao longo dos anos e dentro do mesmo ciclo de compromisso. Considerando o alto grau de
gratuidade da fase inicial, um limite inicial baixo seria recomendavel. Evitar a pratica do banking
entre ciclos de compromisso, para que o efeito sobre a fase seguinte possa ser controlado.

Seguindo a tendéncia dominante da experiéncia internacional, ndao permitir a pratica de
borrowing até a curva de aprendizado estar avancada, o que vai permitir uma avaliagdo mais
segura dessa pratica na consisténcia intertemporal do sistema.

Penalizacoes

Para penalizacfes, sugere-se a relagdo de trés unidades adicionais para cada uma nao conciliada.
Na fase inicial, contudo, a sugestdo é de adotar um limite superior e valores monetarios.

Conexao internacional

As possibilidades de conexao internacional devem ser evitadas até que o SBCE atinja maturidade
e estabilidade de regra e precos ou, pelo menos, durante a fase inicial.
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QUADRO 2 - ANALISE DE MECANISMOS DE ESTABILIZAGAO DE PREGOS NO PROJETO
PMR BRASIL

Durante o Projeto PMR Brasil, que avaliou a implantagdo de um Sistema de Comércio

de Emissdes (SCE) no pais, foram analisados o papel e as possiveis caracteristicas de um
mecanismo de estabilizacao de precos para o mercado de permissdes de emissao. A partir de
um mapeamento da experiéncia internacional e de sua aplicabilidade a realidade nacional, as
seguintes capacidades do mecanismo nortearam a analise: (I) ancorar expectativas: garantir
maior previsibilidade aos agentes econdmicos para a realizacao de investimentos de longo prazo;
(il) garantir o incentivo a descarbonizacao: evitar, no mercado, colapsos de precos que poderiam
tornar o SCE ineficaz em alcancar seu objetivo principal: a mitigagao de emissdes e (iii) limitar
aumentos nos custos de conformidade — evitar aumentos bruscos de preco (picos de preco),que
poderiam afetar desproporcionalmente a competitividade dos agentes regulados.

Com tais objetivos em mente, e tendo em vista os aprendizados extraidos da experiéncia
internacional com mecanismos de estabilizacdo de precos, foram definidas inicialmente trés
indicacoes para o desenho do mecanismo: (i) adocao de formato ‘corredor ou banda de precos),
com limiares inferior e superior, tendo 0 mecanismo o papel de buscar manter os precos
praticados no mercado dentro da faixa determinada; (ii) previsdo de evolucao de tal corredor ao
longo das fases do sisterma, garantindo a previsibilidade a longo prazo e (iii) consisténcia com as
metas atribuidas ao SCE e as metas climaticas gerais do pais.

O produto final da analise do PMR sobre mecanismos de estabilizacao de precos foram
recomendacdes preliminares, que indicaram o desejo de adogao de tal mecanismo em um
potencial SCE brasileiro, com as seguintes caracteristicas:

- Adocao de mecanismo de estabilidade de precos com previsao de atuagcao baseada em

regras pragmaticas pré-definidas, a fim de buscar conter os precos limiares de direitos de
emissao dentro de determinado corredor de precos. A indicacao para o ‘corredor: US$ 2 -10 que
representa precos regulados em paises em desenvolvimento vs. mediana de precos em sistemas
regulados no mundo.

- Estruturagdo de reserva de estabilidade de mercado, com 5% das permissdes de emissao, a ser
acionada caso precos de mercado se aproximem do limiar superior definido - havera antecipagao
de leilao e injecao de 50% da reserva como oferta adicional ao leildo. Inclusive, cogita-se,caso

a reserva seja esgotada e o problema persista, permitir ao regulador vender ‘permissées de
conciliagcao’ ao teto de preco em montante limitado ao requerido para a conciliacao de emissoes
de cada agente regulado, como é feito no SCE da Califérnia.

Ja para garantir que 0s precos Nao caiam abaixo do limiar inferior, havera preco minimo para
compra nos leildes de permissdes de emissdo (igual ao limiar inferior definido) e postergacéo/
cancelamento de leildes, caso o preco se aproxime do limiar inferior definido. Cogita-se também
a possibilidade de o regulador comprar permissoes ao piso de preco, aumentando e calibrando a
ambigdo do sistema, caso os precos nao reflitam o que se esperava.

Quanto a evolucao dos precos no intervalo, indicam-se valores reais com crescente ambicao
ao longo das fases do sistema (x% + inflagdo). Analises futuras deverao avaliar ‘X', garantindo
consisténcia com metas nacionais de emissdes de GEE.

Autor: Guido Couto Penido Guimardes, Coordenador Técnico do PMR Brasil — 5° Workshop
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CAPITULO

SISTEMA DE RELATO
DE EMISSOES

Acontabilizacao,quantificacdoedivulgacaodasinformacoes
sobre as emissdes de forma acurada, padronizada e
verificada sao vitais para a custo-efetividade de um sistema
de comércio de emissodes

Como ja descrito nos capitulos anteriores, a pratica de um sistema

de comércio de emissdes exige que a fonte regulada concilie suas
emissdes anuais com o equivalente em direitos de emissdes e, quando
for o caso, com créditos adquiridos por meio de offsets (mecanismos de
compensacao) autorizados.

A recomendacao € de que a obrigatoriedade de participacao das fontes
industriais nesse sistema de comeércio seja para aguelas que emitem
acima de um patamar entre 25 e 50 MtCO2 ano, ainda a ser definido. Uma
grande parcela das industrias ja reporta voluntariamente as suas emissoes,
portanto, essas informacoes ja existem.

No entanto, a rigidez de protocolos para a gestao organizacional € menos
importante para essas empresas, uma vez que o objetivo primordial desse
monitoramento € o de acompanhar, avaliar e melhorar a evolucao do perfil
de emissbdes. Ja para o pleno e eficaz funcionamento de um sistema de
comeércio de emissoes, a uniformidade de protocolos € essencial para avaliar
a conqguista de metas.

E preciso encontrar a melhor forma de medir e definir o preco mais
adequado para garantir a eficiéncia do sistema de comércio de emissoes,
levando-se em conta a adog¢ao de incentivos para a minimizagao de custos,
mas sem perder de vista a criagao de metas de reducao das emissdes

gue assegurem que o objetivo de contencao do aquecimento global seja
assegurado.

A contabilizacao, quantificacdo e divulgacado das informacdes dessas
emissoes de forma acurada, padronizada e verificada sao, dessa forma,
vitais para a custo-efetividade do sistema. Sendo assim, é crucial que exista
um sistema para a Mensuragao, Relato e Verificacao (MRV) das emissoes.

O procedimento anual de MRV, juntamente com todos 0s processos
associados, é conhecido como ciclo de conformidade para conciliagcdo das
emissoes. Para atingir esses parametros, todos os sistemas de comércio de
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emissdes ou adaptaram sistemas ja existentes ou criaram tais sistemas conjuntamente com o
sistema de comeércio.

EXPERIENCIA INTERNACIONAL

A seguir, sao descritos os métodos de relato adotados nos sistemas de comércio de emissdes na
Unido Europeia, Califérnia, Coréia do Sul e México.

Uniao Europeia’

As 11 mil instalacdes industriais e os operadores de aeronaves cobertos pelo EU ETS devem ter um
plano aprovado para monitorar e relatar as suas emissdes anuais. Esse plano também faz parte
da licenca de funcionamento necessaria para instalacdes industriais. Essa exigéncia, vale ressaltar,
nao se aplica as instalacdes fora do ETS.

Todos os anos, as instalagcdes reguladas devem apresentar um relatorio de emissdes. Os dados de
um determinado ano devem ser examinados por um verificador credenciado até 31 de margo do
ano seguinte. Depois, os operadores devem devolver o nUmero equivalente de licengas até 30 de
abril do mesmo ano.

As regras relacionadas ao ciclo de conformidade sdo estabelecidas em dois regulamentos:

¢ Regulamento de Monitoramento e Relatdrio (Monitoring and Reporting Regulation - MRR);

e Regulamento de Acreditacao e Verificacao (Accreditation and Verification Regulation - AVR).

Para promover a eficiéncia administrativa e uma abordagem harmonizada entre os paises, a
Comissdo Europeia fornece modelos como base para: (i) planos de monitoramento, (ii) relatérios
anuais de emissao (incluindo relatodrios tonelada-quildmetro por operador de aviagao), (iii)
relatérios de verificacao e (iv) relatérios de melhoria.

O EU ETS classifica as instalacdes em trés categorias diferentes de monitoramento com base em
suas emissdes anuais medias:

» Categoria A:iguais ou inferiores a 50.000 tCO, ;
» Categoria B: iguais ou inferiores a 500.000 tCO,_;
» Categoria C: superiores a 500.000 tCO,_.

Simplificacdes adicionais no sisterma MRV sdo aplicaveis a instalagdes com emissao média anual
inferior a 25.000 tCO2 e para reduzir custos administrativos. Ha, também, diretrizes especificas
para as atividades de aviacao que estdo dentro do escopo do EU ETS.

Como principio geral, os operadores de instalacdes B e C sdo obrigados a aplicar o nivel mais alto
para cada parametro (dados de atividade, fator de calculo, etc.).

Emissdes de CO,, por exemplo, de atividades de combustdo sdo estimadas da seguinte forma:

Emissdes de CO,
= Quantidade de combustivel * Valor calorifico liquido
*Fator de emissao*Fracao de biomassa*Fator de oxidacao

1 Ver EC (2017).



O MRR usa diferentes niveis para definir os parametros em que instalacdes de tamanhos
diferentes precisam relatar suas emissodes (ver a Tabela 1 abaixo).

TABELA 1: PARAMETROS PARA ESTIMATIVA DE EMISSOES NO EU ETS.

DADOS DE ATIVIDADE

INCERTEZA VALOR FATOR DE FRACAO DE FATOR DE
MAXIMA EM fi EMISSAO BIOMASSA OXIDAGCAO
CALORIFICO
QUANTIDADEDE LIQUIDO
COMBUSTIVEL

Nivel 4 +/-1,5% Fatores Fatores Fatores
determinados determinados determinados

Nivel 3 +/- 2,5% - - -
por analise por analise por analise

Fatores
Fatore,s. Fatore,s. determinados
' espeqﬂcos espemﬂcos de por analise Fatore,s‘

Nivel 2 +/- 5% de pais/valor pais/valores de especificos de
de faturas de proxy a partir pais
combustivel da analise
Fatores padrao Fatores padrao

) Fatores

Nivel 1 +/-75% do AnexoVIdo  doAnexo VIdo . 1

padrdo

MRR MRR

Fonte: European Commission (2017)

Os niveis com incerteza geral sao inferiores a 7,5% para instalacdes de categoria A, menos de 50%
para instalacdes de categoria B e inferiores a 2,5% para instalacdes de categoria C.

As instalacdes credenciadas no sistema recebem um atestado, emitido por um organismo
nacional de acreditacao, de que cumpre os requisitos estabelecidos por normas harmonizadas
de acordo com o AVR. Os verificadores podem ser pessoas fisicas ou juridicas independentes
credenciadas, e podem ser credenciados para mais de um escopo de atividade.

Califérnia?

O Regulamento para Relato Obrigatdrio de Emissdes de Gases de Efeito Estufa (Regulation for
the Mandatory Reporting of Greenhouse Gas Emissions -MRR) da Califérnia foi originalmente
aprovado em 2007, durante a primeira fase do programa, sendo revisado em 2010, 2012, 2013 e
2014.

Em torno de 500 fontes, entre geradores de eletricidade, instalagdes industriais, fornecedores

de combustiveis e importadores de eletricidade, devem realizar relatos de emissées de acordo
com o MRR. Um resumo dos dados de emissdes de GEE relatados no MRR sao tornados publicos
a cada ano, e os dados usados pelo Programa de Cap-and-Trade sdo incluidos no Inventario de
Gases de Efeito Estufa da Califérnia.

Todos os relatorios de dados de emissdes de GEE devem estar em conformidade com os
requisitos regulatorios e ser enviados por meio do sistema eletronico de relatoria®. Documentos

2 Ver, por exemplo, ICAP (2020) e https:/mww2.arb.ca.gov/mrr-regulation.
3 Denominado Cal e-GGRT.
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de orientacao para relatérios e materiais de treinamento sao fornecidos para esclarecer a
aplicabilidade das regras e auxiliar os relatores no cumprimento do regulamento.

O California Air Resources Board (CARB), considerada a “agéncia do ar puro” do governo da
Califérnia, implanta e supervisiona um programa de verificacao de terceiros para dar suporte aos
relatérios obrigatoérios de GEE. Todos os relatérios de GEE sujeitos ao Programa de Cap-and-Trade
devem ser examinados de forma independente por verificadores credenciados pelo CARB.

Coreia do Sul“

Antes da criacao do Korean ETS, o pais asiatico ja contava com um Sistema de Gestao de Metas
de Energia e Gases de Efeito Estufa obrigatério (Target Management System - TMS), lancado em
2012, apds uma fase piloto de dois anos iniciada em 2010. O objeto desse sistema era designar

as empresas que gerenciam (e definem) as metas de emissao nacional de GEE, economizando
energia e melhorando a eficiéncia energética a fim de atingir as metas de médio prazo.

O TMS possibilitou a coleta de dados de emissdes verificadas e o treinamento no processo de
monitoramento, reporte e verificacao. O reporte era obrigatdrio para empresas com emissao
anual corporativa acima de 50000 tCO2 e uso de energia acima de 200 TJ e/ou para instalaces
com emissao anual acima de 15000 CO2 ou consumo de energia acima de 80 TJ.

O TMS permitiu a coleta e verificacdo dos dados de GEE no pals para ajudar a desenvolver
um sistema de relato e verificacdo para a etapa preparatoria a introducao do ETS. O Korean
ETS atualmente cobre em torno de 600 instalacdes, € o sistema de relato do TMS tem sido
aprimorado por meio de atualizacdes regulares até a adocdo dos padrdes internacionais.

Todos os verificadores precisam ser credenciados, atendendo a lista de qualificacbes designada
pelo regulador do ETS, e apresentar padrdes internacionais, como 1SO 14.065: 20134 ou IAF MD
6: 2014.5. Verificadores credenciados incluem agéncias governamentais, associagoes industriais,
institutos de pesquisa e auditores. Muitos deles também ja eram credenciados para o CDM.

México®

Como derivado da Lei Geral sobre Mudanca do Clima, vigente desde 2012, o Registro Nacional
de Emissbes (Registro Nacional de Emisiones - RENE) permite a compilagdo da informacao
necessaria sobre os GEE dos diferentes setores produtivos do México.

Existe uma forte relacao e sinergia entre a RENE e o ETS. Todos os participantes do ETS, em torno
de 300 instalacoes, devem estimar, verificar e reportar suas emissdes anuais junto ao RENE.

O RENE também esta sendo expandido para registrar resultados de mitigacao de mecanismos
voluntarios no México. Este sistema centralizado, administrado pelo érgao federal regulador
SEMARNAT (Secretaria de Medio Ambiente y Recursos Naturales), permitira registrar

e acompanhar, com transparéncia, as transacdes nacionais e internacionais com outros
mecanismos, como 0s potenciais relacionados ao Artigo 6° do Acordo de Paris.

Os setores industriais devem, obrigatoriamente, reportar suas emissodes diretas e indiretas de
gases de efeito estufa ou compostos de todas as suas instalacdes quando excederem 25.000

4 Ver, por exemplo, Niederhafner (2014), PMR (2019) e ADB (2018).

5 Ver, por exemplo, ICAP (2020) e https.//mwww.gob.mx/semarnat/acciones-y-programas/registro-nacional-de-emisiones-
rene.



tCOe. Os setores sao: energia, indUstria, transporte, agricola, residuos sélidos, comércio e servigos.

Os GEE ou compostos a serem relatados sao: dioxido de carbono, metano, éxido nitroso, carbono
negro ou fuligem, gases fluorados, hexafluoreto de enxofre, trifluoreto de nitrogénio, éteres
halogenados, halocarbonos, além da mistura desses gases e outros gases identificados pelo
Painel Intergovernamental para a Mudanca do Clima (IPCC, da sigla em inglés).

Em resumo, internacionalmente, as experiéncias exigem reporte anual com verificacao por
auditoria externa, e os verificadores sdo credenciados pelos reguladores do sistema de comércio.
O relato de emissdes € obrigatorio para todas as instalacdes que participam do mercado, ou
seja, que emitem acima de certo patamar. Esse relato também é obrigatdrio para instalacdes
gue emitem numa faixa abaixo desse limiar para acompanhamento e possivel obrigagcao de
participacao. Para tal, ha um sistema nacional de relato de emissdes ajustado as caracteristicas
do mercado de carbono.

EXPERIENCIAS BRASILEIRAS COM RELATO DE EMISSOES

Como ja discutido anteriormente, a participagao no sistema de comércio se da por meio do
modelo de instalacdo (fonte de emissao), e Nndo por empresa/organizacao.

Parte significativa das grandes empresas brasileiras ja conta com inventarios organizacionais em
gue voluntariamente monitoram, relatam e verificam as suas emissdes de GEE como um todo.
Esses inventarios sdo enviados para plataformas como o Programa Brasileiro GHG Protocol e/ou
para os sistemas estaduais de relato.

Desenvolvido pelo CEBDS em parceria com FGVces, WRI, Ministério do Meio Ambiente e World
Business Council for Sustainable Development (WBSCD), além das 27 empresas fundadoras, o
Programa Brasileiro GHG Protocol foi criado em 2008 e é responsavel pela adaptacao do método
GHG Protocol ao contexto brasileiro e pelo desenvolvimento de ferramentas de céalculo para
estimativas de emissdes de gases do efeito estufa.

Essas iniciativas tém protocolos flexiveis e visam a incentivar inventarios organizacionais no
intuito de mapear o perfil das emissdes e identificar as oportunidades de melhoria com
estratégias, planos e metas para reducao e gestao das emissdes. Portanto, os objetivos e
procedimentos de relatos voluntarios sao distintos dos relatos mandatdrios para fins de
precificacdo de carbono (ver Quadro1).

(‘\
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QUADRO 1:EXPERIENCIA DE INVENTARIOS ORGANIZACIONAIS NO BRASIL

O Programa Brasileiro GHG Protocol (PBGHG) foi criado em 2008 e ¢ responsavel pela adaptacao
do método GHG Protocol ao contexto brasileiro e pelo desenvolvimento de especificacoes,
diretrizes, notas técnicas e ferramentas de calculo para estimativas de emissdes de Gases de
Efeito Estufa (CEE) por organizacdes brasileiras.

Atualmente, o PBCHG € um dos principais canais para organizagoes brasileiras demonstrarem,
de forma voluntaria, transparéncia e responsabilidade ambiental perante a sociedade no que diz
respeito ao enfrentamento da mudancga do clima.

O PBCHG é coordenado pelo Centro de Estudos em Sustentabilidade da EAESP FGV e tem

como objetivos: (1) estimular a cultura corporativa de inventario de emissées de GEE no Brasil

para uma agenda de enfrentamento as mudancas climaticas nas organizagoes e (2) proporcionar
instrumentos e padrdes de qualidade internacional para contabilizacdo das emissoes e publicacao
dos inventarios. Organizacdes podem aderir ao PBGHG e se tornar memlbro da iniciativa para
receber insumos técnicos e participar de atividades (treinamentos e outros) para auxiliar no
Monitoramento, Relato e Verificacdo (MRV) de suas emissdes de GEE de forma voluntaria.

Por meio do Registro Publico de Emissées (RPE), o PBCGHG divulga informacgdes sobre emissdes
de GEE de centenas de organizacdes brasileiras. Importa observar que em seus inventarios

de emissoes, as organizagdes-membro do Programa (156 membros em 2020) relatam nao so
suas emissdes anuais, mas também as acdes que desenvolvem por meio de suas estratégias

de mitigagdo de emissdes. Em uma pesquisa realizada em 2020, 49% dos membros que
responderam um questionario possuem metas de reducao e ou compensacao de emissoes.

Como mencionado anteriormente, o PBGHG pode ser categorizado como uma iniciativa

de MRV voluntario, ja que proporciona insumos técnico e outros aportes para auxiliar a
elaboracao, certificacao (por terceira parte independente) e publicagdo de inventarios de

suas organizagdes-membro. Por se tratar de um MRV voluntario, organizacdes possuem certa
flexibilidade no que diz respeito a forma como elaboram seus inventarios para o PBCHG. Até
certo ponto, isto pode dificultar a comparabilidade entre organizacdes no que diz respeito

aos seus niveis de emissdes e resultados de mitigagao. O Programa, por exemplo, estipula
somente regras mais rigidas sobre contabilizacao (quais fontes de emissao devem ser incluidas
No inventario e como estas devem ser categorizadas) e torna flexivel como organizacdes irao
quantificar estas emissdes (como fazer o calculo e quais fatores de emissao usar). Isto nao é um
problema, ja que o PBGHG nao possui a comparabilidade entre organizacdes como objetivo
primordial. Para o PBGHG, o processo pode ser considerado mais relevante do que o resultado
final. Em outras palavras, o Programa busca incentivar que organizacées consigam incorporar
em suas atividades a cultura coorporativa de inventariar e gerir suas emissoes, sem focar
demasiadamente nas padronizacoes e rigidez das regras de MRV.

A uniformizacao de regras de MRV se torna mais essencial quando olhamos para um MRV
mandatorio, que decorre de regulacao. Nele, o Poder Publico impde a obrigatoriedade aos entes
regulados de elaborar seus inventarios e submeter tais informacdes ao 6rgao competente. Em
tais situagdes a comparabilidade € importante, para que o relato possa, por exemplo, impor
restricdes as maiores emissdes, ou conceder beneficios para benchmarks.

A precificacdao de carbono (por meio do tributo ou mercado de venda de permissdes) € um
exemplo de politica publica que demanda um MRV mandatorio rigido, ja que envolve conceder
um valor monetario as emissoes ou reducoes de GEE aos atores cobertos pelo mecanismo.


https://eaesp.fgv.br/centros/centro-estudos-sustentabilidade/projetos/programa-brasileiro-ghg-protocol
https://eaesp.fgv.br/centros/centro-estudos-sustentabilidade
https://registropublicodeemissoes.com.br/

A tabela abaixo lista algumas das principais diferencas entre um MRV voluntario (usando o
PBCHG como exemplo) e MRV mandatario.

Objetivos

MRV VOLUNTARIO (PBGHG)

Ferramenta de gestao (visao geral)

MRV MANDATORIO

Cumprir com regulagao

Demonstrar responsabilidade

Ferramenta de gestao
(somene fontes reguladas)

Demonstrar transparéncia

Ganhar competitividade

Ser lider no setor

Ganhar competitividade

Monitoramento

Regras de contabilizagao

Somente fontes reguladas

Recomendagbes sobre
quantificacao

Regras rigidas de
contabilizacao e
quantificacao

Todas as fontes de emissao

Somente GEE regulados

Todos os GEE

Publicidade

Demonstrar cumprir com
regulacao

Relato . . ;
Informacdes qualitativas Publicidade restrita
“Contar uma historia” Dados de atividades

Verificacao Opcional Obrigatoria

Por Guilherme Borba Lefevre, FGVces

Centro de Estudos em Sustentabilidade/FGV EAESP — 4° Workshop Técnico do CEBDS

Uniformidade de protocolos

Como mostra o Quadro 1, a rigidez de protocolos para gestdo organizacional € menos importante
uma vez que o objetivo é o de acompanhar, avaliar e melhorar a evolucdo do perfil de emissdes.
Para um sistema de comércio de emissdes, a uniformidade de protocolos é, ao contrario, essencial
para a viabilizacdo da equivaléncia de reducdes que sejam fungiveis nas trocas e permitam avaliar
a conquista de metas. Entretanto, a capacidade técnica e gerencial ja desenvolvida para protocolos

existentes podera ser facilmente direcionada a um protocolo padrao.

Experiéncias estaduais

No Estado do Rio de Janeiro, a obrigacado de relato de emissdes faz parte do processo de
licenciamento ambiental restrito aos aterros sanitarios, estagcdes de tratamento de esgoto,



industria (petroquimica, petrdleo, quimica, produc¢ao de aluminio, ceramica, cimento, vidro e
siderurgia), termelétricas a combustiveis fosseis e unidades de processamento de gas natural.

No Estado de Sao Paulo, o inventario organizacional anual € obrigatério para setores industriais
mMais intensivos em carbono, e também para outras instalacbes com consumo de combustivel
fossil que emitam quantidade superior a 20.000 tCO2e/ano.

Nas experiéncias estaduais, os protocolos sdo também flexiveis e podem transitar a ABNT NBR
ISO 14.064-1 — Gases de Efeito Estufa — e o GHG Protocol, e ndo exigem verificacdo de terceira
parte.

Ha também a experiéncia do Sistema de Registro Nacional de Emissdes (SIRENE) para
acessibilidade aos resultados do Inventario Nacional de Emissdes, desenvolvido pelo Ministério
da Ciéncia, Tecnologia e Inovacdes (MCTI). O inventario nacional ndo discrimina organizacdes e é
estimado com base em dados agregados setoriais, e serve de base para as comunicacdes oficiais
do pais para a Convencao do Clima e a do Protocolo de Montreal.

Entretanto, o SIRENE esta desenvolvendo um programa voluntario de inventario organizacional
com base nas experiéncias do GHG Protocol e dos relatos estaduais. Como detalhadamente
descrito em seu Anexo, além de voluntario, esse programa, a semelhanca das experiéncias
estaduais, adotara protocolos ja existentes, inclusive formas eletrénicas de reporte. Embora
planeje um relato por instalagado, sua fase inicial sera de emissdes da empresa como um todo (ver
Quadro 2).

QUADRO 2: SISTEMA DE REGISTRO NACIONAL DE EMISSOES (SIRENE)

Como signatario da Convencao-Quadro das Nagdes Unidas sobre Mudanga do Clima (United
Nations Framework Convention on ClimmateChange — UNFCCC), o Brasil temn 0 compromisso de
relatar seus inventarios nacionais de emissoes e remocoes de gases de efeito estufa (GEE), como
parte de suas Comunicacdes Nacionais e Relatorios de Atualizacdes Bienais (BUR). O Ministério

da Ciéncia, Tecnologia e Inovagdes (MCTI), por meio da Coordenacdo-Geral de Ciéncia do Clima e
Sustentabilidade (CGCL), € o érgao responsavel por coordenar essas atividades em ambito federal.

Diversas instituicoes publicas e privadas participam do processo de elaboragdo dos

Inventarios Nacionais, contribuindo com a disponibilizacao de dados de atividades, ou com

o desenvolvimento de parametros e fatores de emissdo nacionais, pertinentes ao exercicio

da metodologia a ser aplicada na elaboracao dessas estimativas para o pais. Para conferir
perenidade, acessibilidade, seguranca e transparéncia aos Inventarios Nacionais, o Decreto n°.
9172, de 17 de outubro de 2017, oficializou a atribuicao, em ambito federal, para a disponibilizagdo
de resultados de inventarios de GEE, por meio do SIRENE, sendo conferida ao MCTl a
responsabilidade pela implantacao e manutencao do sistema.

Alem de tratar dos Inventarios Nacionais, esse Decreto também dispds sobre a insercao
voluntaria de inventarios organizacionais no sistema. Com base nesse arcabouco, fez-se
necessario o aprofundamento das discussdes por parte do governo federal e de instituicdes
relacionadas, de modo a garantir a padronizacao e qualidade dos dados referentes ao relato
voluntario. Como forma de articular essa discussao, o MCTI, em colaboracao com o atual
Ministério da Economia (ME), criou, em janeiro de 2018, o Grupo de Trabalho (GT) sobre
Inventarios Organizacionais, no ambito do Comité Técnico da Industria de Baixo Carbono (CTIBC).



O escopo do GT foi dividido em quatro ciclos: CICLO | — Introdutdrio: para levantamento de
iniciativas existentes e identificacdo de objetivos gerais para a plataforma de relato; CICLO Il -
Metodologico: para definicao de diretrizes de relato e verificagao; CICLO Il — Adesao, verificagao e
submissao: para definicdo dos procedimentos de relato, estratégias de divulgacao e alinhamento
final para construcao da plataforma; CICLO IV — Plataforma de reporte: para apresentacdo dos
recursos e funcionalidades da plataforma.

O componente exclusivamente dedicado a receber inventarios organizacionais de emissdes
de GEE tem como objetivos principais 0 aumento da transparéncia, consisténcia e qualidade
geral dos dados de emissdes e remocgdes relatados voluntariamente por organizacdes, além da
melhoria e/ou validacdo das informacdes utilizadas na elaboracao do Inventario Nacional.

Uma vez que, no Brasil, ainda ndo ha procedimentos padronizados em uma instituicao publica
federal para o recebimento de inventarios organizacionais, espera-se que essa iniciativa possa
auxiliar organizacdes que queiram dar visibilidade as suas acdes de gestao e relato de emissdes
e remogdes, principalmente para aguelas com alto potencial de emissao, tendo como base uma
diretriz comum de contabilizacao. A partir de uma base unificada e transparente, formuladores
de politicas e outras partes interessadas poderdo utilizar o sistema para desenvolvimento de
suas atividades, tais como decisdes de investimento, escolhas de mercado, analise de politicas de
apoio, marketing, pesquisas e interesses do publico em geral.

O GT conta com mais de 50 participantes de 32 instituicdes pertencentes as iniciativas

publica e privada. Até o momento, foram realizadas quatro reunides oficiais para discussao e
aprofundamento técnico, com consolidagdo ja realizada de todas as etapas até o Ciclo Ill. Foram
também realizadas reunides bilaterais com os entes subnacionais que ja possuem sistema de
relato (Sao Paulo, Rio de Janeiro, Minas Gerais e Parana). Como desdobramento, também foi
firmado um Acordo de Cooperacao Técnica (ACT) com o Carbon Disclosure Project (CDP), com
vistas ao compartilhamento da base de dados, uma vez que essa iniciativa ja conta com o relato
de emissdes de diversas organizacoes.

Os elementos de desenho da plataforma foram estabelecidos, ao final do Ciclo Ill, para as
organizagdes que desejam inserir suas informacdes No SIRENE e se referem a orientacao para
contabilizacdo das emissdes e remocoes a partir das especificacdes do Programa Brasileiro GHG
Protocol ou da ABNT NBR ISO 14064-1, ampla cobertura, nao havendo limiares definidos para o
relato, tornando a plataforma acessivel a todos aqueles que queiram incluir suas informacoes,
imprescindibilidade de relato das emissdes e remocdes de Escopos 1 e 2, relato referente as
instalacoes fisicas, necessidade de verificagdo por terceira parte por organismos de verificagao
acreditados pelo Instituto Nacional de Metrologia, Normalizacao e Qualidade Industrial (Inmetro);
dentre outros.

Atualmente, o Ciclo IV do GT esta em andamento para a estruturacao das funcionalidades do
sistema para recebimento dos relatos, com apoio da equipe de tecnologia da informacdo. Espera-
se que, quando implantada, tal iniciativa possa garantir uma plataforma robusta e confiavel,
ainda que em carater voluntario, mas tendo em vista futuros desdobramentos de eventuais
sistemas mandatorios a serem instituidos no pais.

Por Mdrcio Rojas da Cruz, Renata P. Soares Grisoli e Giovanna Lunkmoss
Coordenacdo-Geral de Ciéncia do Clima e Sustentabilidade/Ministério da Ciéncia, Tecnologia e
Inovacdes — 4° Workshop Técnico do CEBDS



RECOMENDAGOES PARA 0 SBCE

As experiéncias ja existentes de inventario organizacional reportam as emissdes das empresas
como um todo, mas a estimativa desse agregado ainda carece de monitoramento. Embora esses
dados nao sejam obrigatoriamente tornados publicos, a informacao desagregada por fonte ja
estd disponivel.

Entretanto, a rigidez de protocolos para gestao organizacional € menos importante, uma vez
gue o objetivo é o de acompanhar, avaliar e melhorar a evolucao do perfil de emissdes. Ja para
o pleno funcionamento de um sistema de comércio de emissdes, a uniformidade de protocolos
€, ao contrario, essencial para a viabilizacao e equivaléncia de reducdes que sejam fungiveis nas
trocas e permitam avaliar a conquista de metas. Entretanto, a capacidade técnica e gerencial
ja desenvolvida para protocolos existentes podera ser facilmente direcionada a um protocolo
padrao de um sistema nacional de relato.

Como a participacao obrigatdria no SBCE sera restrita as fontes que emitam acima de um
determinado limiar, a maioria das fontes reguladas sera de grandes empresas. Como visto na
apresentacao da experiéncia internacional, esses sistemas cobrem, em média, de 300 a 600
instalacdes que representam de 150 a 300 empresas, dependendo fase da implantagao. Esse
intervalo ja abrangeria uma parte do quantitativo das 160 empresas que j3, voluntariamente,
realizam inventarios organizacionais no Pais (ver Quadro ).

Ha também, no Brasil, uma larga e exitosa experiéncia com entidades verificadoras com os
projetos de Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL) do Protocolo de Quioto.

Dessa forma, as informacdes e capacidade técnica e gerencial das experiéncias de relatos
voluntarios e estaduais, acima descritos, poderao ser de grande valia para a implantacao de um
sistema de relato dedicado ao Sistema Brasileiro de Comeércio de Emissdes (SBCE).

Sendo assim, recomenda-se:

e Acriagdo de um Sistema de Relato Obrigatério de Emissdes de Gases de Efeito Estufa no
ambito do marco regulatorio do SBCE, aproveitando o esforco e o avanco técnico do programa
de inventario organizacional do SIRENE, especificamente para as fontes que participam desse
sistema de comércio;

o Adefinicao de limiares de emissdao menores do que aqueles de participacdao no SBCE para
gue outras fontes que ainda nao participam dele possam se preparar para fases futuras do
sistema;

o Protocolos especificos com parametros e procedimentos padronizados que aproveitem o
aprendizado das experiéncias dos protocolos voluntarios e do MDL;

e Ainclusao da exigéncia de verificacao por entidade externa e os critérios para elegibilidade e
credenciamento desses verificadores.
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CAPITULO

PLATAFORMAS DE
COMERCIALIZAGAG

A infraestrutura na qual a comercializacao dos direitos de
emissao e offsets se realiza deve garantir uma sinalizacao
correta de pregos com seguranc¢a, baixo custo de transacao
e sem exercicio de poder de mercado

No capitulo 6 foram analisadas as melhores maneiras para relatar e
monitorar as emissoes de cada participante do SBCE. Ja o capitulo 7 vai
abordar o registro e as plataformas de comercializacao dos direitos de
emissao e offsets (mecanismos de compensacao).

No sistema jurisdicional de comeércio de emissdes, de acordo com o
desenho que esta sendo feito/para a implantagdo do SBCE, o regulador
define uma quantidade agregada anual de emissdes, que por sua vez
geram uma quantidade eguivalente de direitos de emissao.

As instalacdes cobertas pelo sistema tém de conciliar suas emissoes,

ao final de cada ano, com um equivalente desses direitos de emissao.
Parte de tais direitos é distribuida gratuitamente como um mecanismo
de protecao a competitividade e ao vazamento de emissoes. Ja a

outra parcela é leiloada ao longo do ano, obedecendo a um calendario
previamente estabelecido.

Nos sistemas jurisdicionais de comeércio, uma pequena parte das
emissoes das instalacoes reguladas pode, também, ser conciliada com
creditos de carbono de instalacdes nao reguladas, as chamadas offsets.

Portanto, as plataformas ou infraestruturas nas quais a comercializagdao
desses direitos e offsets se realiza devem garantir uma sinalizacao correta
de precos com seguranca, baixo custo de transacao e sem exercicio de
poder de mercado.

As instalacdes reguladas podem ser representadas por entidades
operadoras, ou como acontece em muitas jurisdicoes, entidades

ndo reguladas, produtivas ou nao, podem participar também da
comercializagdo dos direitos de emissdo. Em todos esses casos, cada
instalacao ou entidade participante do sistema tem uma conta separada

1 Geralmente, cada direito equivale a 1tCO2e.
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em gue sao registrados os seus direitos de emissao e de offsets, além de contabilizadas as trocas
entre o regulador e outras entidades participantes.

Sistema de registro

A quantidade de direitos de emissdo a ser leiloada e a quantidade de créditos de offsets
autorizada sao contabilizadas em contas distintas, e essas transacdes geram uma transferéncia
para a conta de cada participante do sistema. Em resumo, cada participante do mercado é
obrigado a ter uma conta proépria para esse fim, na qual sao registradas as entradas e saidas de
direitos de emissao e créditos de offsets. Esse sistema de registro é controlado pelo regulador
e deve garantir, com precisao, a contabilizacdo da emissdo, titularidade, transferéncia e
cancelamento dos direitos de emissao e créditos de offsets.

Além da compra de direitos de emissao nos leildes do regulador e de offsets, as instalagdes
reguladas podem realizar, entre si, trocas dos direitos que detém.

O leiloeiro dos direitos de emissado pode ser uma entidade pUblica ou privada, que vai oferecer
uma plataforma de comercializagao credenciada pelo regulador, que pode selecionar uma Unica
plataforma para realizar os certames ou permitir que as transacdes sejam realizadas em mais de
um ambiente de negdcios.

Uma plataforma Unica para leildes fortalece o sinal de preco, com a reducdo das despesas

do regulado com encargos, aprendizado e facilidade de acesso, além de reduzir os custos de
gerenciamento do regulador na organizacdo do calendario de leildes. E importante salientar que
a plataforma do leiloeiro precisa demonstrar capacidade na estrutura de oferta desses servicos e
Na adequacgao as normas adotadas pelo regulador quanto aos prazos de contratagao e praticas
de registro das transacgoes.

Concorréncia para aprimorar os mecanismos de mercado

Para as trocas de direitos de emissdo entre entidades reguladas e as compras de offsets, o 6rgao
regulador também credencia plataformas de comercializagdo. Nesse mercado secundario,

onde ha acordos de balcdo efou ambientes eletrénicos de mercado, a existéncia de varias
plataformas se justifica e a concorréncia pode incentivar o aprimoramento dos mecanismos

de mercado. Nesses casos, o regulador pode proibir a plataforma de leildes de participar do
mercado secundario para evitar conflito de interesses. A selecao das plataformas deve exigir
procedimentos de registro e regras de contratagcao de mercados spot (a vista), a termo e
derivativos. No entanto, mercados com baixa liquidez acabam por inviabilizar a multiplicidade de
plataformas.

Como nos sistemas jurisdicionais de comércio de emissdes o regulador estabelece regras

de elegibilidade e certificacdo de créditos de offsets, que podem ser utilizados para fins de
compensacao, a validacao de tais créditos para participacao no sistema fica a cargo do regulador
e segue procedimentos preestabelecidos para transitar dentro dele.

E importante ressaltar que os direitos alocados gratuitamente, e todas as transacdes de leildes,
offsets e trocas no mercado secundario, sdo contabilizados nas contas do sistema de registro para
garantir a integridade do comércio sem duplicidade de trocas dos mesmos direitos ou créditos.

O regulador determina a documentacao e as exigibilidades dos participantes autorizados a
participar dos leildes e dos mercados secundarios.

Com a transparéncia e a seguranca dos registros, os precos de leildes, offsets e mercado
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secundario devem estar alinhados e variando apenas conforme os custos de transacdo de cada
opcao, que podem ser diferentes entre plataformas e tipos de troca no mercado secundario ou
de créditos de carbono.

A quantidade de direitos a serem leiloados ira influenciar diretamente a liquidez do mercado
secundario e de offsets; portanto, a quantidade de alocacdo gratuita serda um fator importante
para a liquidez de todo o sistema.

Quem pode participar dos leiloes

As entidades reguladas podem ser representadas nos leildes e comércio do mercado secundario
por entidades ndo reguladas, que atuarao em favor da entidade regulada. Entidades nao
reguladas e nao sujeitas a conciliagcdo de suas emissdes podem também atuar como investidoras
com compras e trocas proprias. Cada regulador cria regras especificas para credenciamento

das entidades ndo reguladas e seu credenciamento nas atividades de compra em leildes e de
comeércio.

A participacao de entidades nao reguladas como investidoras na compra dos leilbes altera a
liquidez do mercado. Essa participacao externa pode, assim, dependendo do seu montante
relativo ao nivel de liquidez existente, afetar de forma indesejada a trajetdria de precos e, dessa
forma, pressionar seus mecanismos de estabilidade. Em mercados com alto nivel de gratuidade
e, portanto, pouca liquidez, a participacdo externa terd efeitos mais significativos sobre os precos.

Poder de mercado

Ha também uma preocupacao com o poder de mercado de um agente dominante nas
atividades de leildes. Por isso, alguns sistemas fixam niveis maximos de transacdes por entidade,
com um limite de quantidade transacionada em relagao ao volume total leiloado. Esses limites
sao, em geral, menores para entidades externas justamente para maior controle da estabilidade
de precos.

Nos mercados voluntarios de créditos de carbono, para metas corporativas ou individuais de
neutralizagao, e nos mercados internacionais regulados, para cumprimento de compromissos
internacionais, como nos mecanismos do Protocolo de Quioto, CORSIA e futuros instrumentos do
Artigo 6 do Acordo de Paris, a demanda é voluntaria e, portanto, nao € restringida por uma meta
agregada, mas, sim, individual.

Nos sistemas jurisdicionais de comércio de emissdes, o volume das transacdes € limitado pela
guantidade de direitos colocados a leildo e pelo limite estabelecido para uso de offsets. Além
disso, o regulador define e gerencia todas as regras de comercializagao?

q [

2 Note que, nos mercados internacionais regulados, como foram os dos mecaismos d roto&o de Quigto, e aggfra do
CORSIA, as regras de registro, comercializagao e validagao também sao normatizadas, mas nao ha um orcamepftode
carbono agregado definindo a oferta de direitos de emissao ou de limites de offsets.
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EXPERIENCIA INTERNACIONAL

A experiéncia internacional, apresentada na Tabela 1, descreve mecanismos de estabilidade de
precos nos sistemas de comércio de emissdes da Unido Europeia (EU ETS), Califérnia, Coreia do
Sul e do México®.

MECANISMO EU ETS CALIFORNIA KOREA ETS MEXICO ETS SUGESTAO
C&T PARA O SBCE

Sistema de Registro _ Registro Registro Registro
. Registro
Registro Central/ Central/ Central/ Central/
Central/Contas
Contas Contas Contas Contas
Plataforma - European Western —
L : Leiloeiro
Leiloeiro Energy Climate Korean Plataforma fivado e
Exchange Initiative WCI  Exchange autorizada p .
. dnico
(EEX) (non-profit)
Plataforma
- Mercado Multiplas multiplas dnica multiplas multiplas
Secundario
Credenciamento
de plataformas . . . . .
Sim Sim Sim Sim Sim, adotar
do mercado
secundario
Participagao
<ri Entidades Entidades Entidades Entidades .
externa voluntaria : : . . Evitar na fase
nos leildes localizadas na localizadas nos localizadasno localizadas . . .
) . inicial
UE EUA pais no pais
Limite compra . . ) . .
- Nao Sim Sim Sim Sim, adotar
leildes
Credenciamento
ara participar . . ) . .
P P P Sim Sim Sim Sim Sim adotar
domercado
primario
Credenciamento
ara participar . ) ) . .
parap P Sim Sim Sim Sim Sim, adotar

domercado
secundario

Como mostra a Tabela 1, os sistemas analisados adotam:

Leiloeiro Unico;

Limites nas compras em leildes, exceto pelo EU ETS.

3 Para mais detalhes, ver EU (2010), CARB (2019), Coreia do Sul (2012) e DOF (2019).

Sistema de registro no qual cada entidade participante tem uma conta;

Credenciamento para participar dos mercados primarios e secundarios;

A possibilidade de participacao de entidades externas, desde que localizadas na jurisdicao;
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Na Coreia do Sul, devido a baixa liguidez do mercado local, por conta do alto grau de gratuidade
dos direitos de emissao, foi autorizada somente recentemente a participacao externa, e de forma
bastante limitada. O que contrasta com o EU ETS, onde essa participacao sempre foi possivel e
ilimitada“* (ver Quadro ).

Na Califérnia, a liquidez é controlada por meio da exigéncia de que os direitos recebidos
gratuitamente por uma entidade sejam comercializados por leildes, e nao no mercado secundario,
e de que, ao final do ano, caso nao sejam vendidos, ndo retornem a entidade (ver Quadro1).

QUADRO 1- REGRAS DE PARTICIPACAO E REGISTRO NA COMERCIALIZAGAD

Esse quadro resume a experiéncia das regras de participacao e registro na comercializacao em
sistemas jurisdicionais de comércio quanto a unificacdao de plataformas, ao registro de offsets € a
participagao externa.

Unificacdo de plataformas

O EU-ETS comecou com uma separagao inicial entre leiloeiro e mercado secundario. Enquanto o
EEX foi a principal plataforma para o mercado primario de permissdes de emissdes (EUAs), com
leiloes de permissdes de emissdes (EUAs), a ECX, por sua vez, iniciou suas operagdes no mercado
secundario, estruturando tanto o mercado spot, como o mercado de derivativos (mercado

de opcodes e contratos futuros). Com o tempo, o EEX perdeu a exclusividade como plataforma

de mercado primario e comecou a desenvolver tanto contratos spot como contratos futuros
(derivativos). Outras bolsas tentaram entrar no mercado (Bluenext, CEB ,etc) mas sem grande
sucesso. A partir de 2021, a EEX se tornou, por decisao do regulador, a Unica plataforma para
leilbes. Essa convergéncia ocorreu por conta do Brexit, ja que a ECX era localizada no Reino unido,
e por conveniéncia dos participantes de mercado, que preferiam utilizar um menor numero de
plataformas, centralizando a liquidez de mercado.

Ja no mercado da California existe a unificacao do leiloeiro no mercado primario, enquanto no
secundario ha varias plataformas com concentracao em poucas delas. Por ouro lado, o mercado
coreano adotou uma plataforma Unica para o mercado primario e secundario.

Registro de offsets

No caso do mercado EU-ETS, durante o periodo de 2005-2020, permitiu-se offsets de créditos dos
instrumentos CDM e JI do Protocolo de Quioto. Reguladores do EU-ETS checavam a elegibilidade
dos instrumentos de offsets somente no momento de sua entrega pelos participantes de
mercado, e também no momento de reporte e de cancelamento dos direitos de emissao e dos
offsets de CDM e JI. Para permitir isso, a Uniao Europeia teve um longo periodo de trabalho para a
integragdo dos sistemas do EU-ETS com os sistemas da UNFCCC, incluindo troca de informacdes
entre registros e sistemas de contas.

4 O que explica, em parte, o crescimento rapido dos precos no EU ETS, a despeito dos efeitos recessivos da demanda por
conta da pandeia de COVID, ver Friedrich (2020).



No mercado californiano, ha aceitacao de offsets apenas gerados nos EUA, mas a confirmagao

de elegibilidade dos offsets tamlbem se realiza na etapa final de utilizacao destes. No mercado
coreano, resolveu-se criar um mecanismo de controle dos offsets na entrada de tais instrumentos
no mercado, e nao na utilizagao dos mesmos.

Participacao Externa

O EU-ETS se tornou um dos maiores mercados de carbono do mundo nao somente pela grande
cobertura de emissdes, mas pela liberdade de participacdo de diferentes agentes de mercado
(participantes ou operadores do ETS, intermediarios ou instituicdes financeiras intermediadoras,
e traders incluindo bancos, investidores, fundos etc), gerando grande liquidez de mercado e
atraindo grande mobilizacao de capital. Bancos, traders e outros agentes nao participantes do
mercado podiam participar, sem limitacgdes, (por exemplo, sem limitacdes de “banking”) do
mercado secundario ou do mercado primario (sem grandes limitacdes para participacdes de
leilbes).

No outro extremo, temos o mercado coreano que Ndo permite a participacao externa, embora,
agora em 2021, os reguladores de mercado resolveram permitir a entrada de “marketmakers”
no mercado secundario. Uma solucao intermediaria foi adotada no mercado californiano, onde
participantes externos tém total liberdade de atuagdo no mercado secundario, engquanto No
mercado primario (leildes) é exigida uma série de condicionantes de elegibilidade.

Pablo Fernandez, CEO da Ecosecurties Group — 6° Workshop Técnico do CEBDS

RECOMENDAGOES PARA 0 SBCE

No caso do SBCE, recomenda-se seguir as praticas internacionais com leiloeiro privado e Unico,
com o credenciamento de plataformas e de participantes nos leildes e no mercado secundario.

A experiéncia bem-sucedida da B3 no Brasil a torna uma candidata natural para assumir
o papel de leiloeiro Unico do SBCE (ver Quadro 2). Ja no mercado secundario poderia
haver credenciamento de mais de uma instituicao e até a B3 poderia para participar caso
procedimentos para evitar conflitos de interesse sejam adotados

A participacao de entidades que nao representem instalacdes reguladas deve ser evitada na fase
inicial do SBCE, para permitir uma avaliacao especifica do aprendizado das entidades reguladas.
Essa participagao externa pode, contudo, ser autorizada nas fases seguintes com limites
crescentes na medida em que o nivel de gratuidade dos direitos de emissao é reduzido.

N

N/



QUADRO 2 - A B3 E A COMERCIALIZAGAO DE CREDITOS DE CARBONO

A B3, como infraestrutura de mercado, atua em diferentes segmentos de produtos e em funcdes
distintas inerentes ao registro ou depodsito do ativo, colocacdo primaria e negociacao no mercado
secundario, entre outras funcoes. Em alguns mercados, a B3 atua como Contraparte Central
(CCP) das operacgbes, permitindo uma dinamica e liquidez significativas. Em outros, mesmo nao
sendo CCP, fomenta o mercado pela transparéncia e seguranca, permitindo mecanismo de
entrega contra pagamento.

Nos produtos de renda variavel, a B3 registra atualmente mais de 3,7 milhées de contas de
pessoas fisicas, que movimentam cerca de 20% do total negociado desses produtos. Os
investidores estrangeiros ficam com a maior parte dessa parcela, responsaveis por cerca de 50%
dos negodcios com produtos de renda variavel.

Trazendo a atividade de leilao para o universo do mercado de carbono, a B3, ainda BM&F Bovespa
a época, chegou inclusive a realizar leildes de crédito de carbono, fornecendo um sistema
eletrénico de negociagcao agil e transparente, tanto para créditos ligados ao Mecanismo de
Desenvolvimento Limpo (MDL) como no ambito do mercado voluntario.

A presenca da B3 como solucao de infraestrutura para o mercado secundario de ativos
financeiros € enorme, passando por titulos publicos e privados, mercados derivativos, de agdes e
commodities, apenas para citar alguns mais relevantes. O estoque de instrumentos de captagao
é superior a R$ 2 trilhdes, o de instrumentos de divida corporativa é superior a R$ 800 bilhdes,
muitos deles contando com solugdes para negociacdo Nno mercado secundario.

Relativamente ao mercado de carbono, um bom exemplo de atuagao da B3 € a solugcao para o
CBIO (Creédito de Descarbonizagao), onde estimamos que o volume negociado no sistema Trader
da B3 seja responsavel, hoje, por mais de 80% dos negdcios efetivamente fechados. No primeiro
ano de sua efetiva implantacdo, o CBio apresentou um volume superior a R$1 bilh&o.

Além do uso da plataforma como um mecanismo pratico, rapido e moderno de negociagao,
permitindo o encontro de compradores e vendedores, esta traz ainda a vantagem de proporcionar
maior transparéncia de precos, permitindo que partes interessadas e incluidas no Programa
Renovabio, como, por exemplo, as Usinas, venham a ter acesso on-line aos precos ofertados em tela.

A depender do mercado, mecanismos especificos sao utilizados, como, por exemplo,
estabelecimento, pelas partes, de contrapartes autorizadas ou restritas para negociagao

ou volumes maximos de exposi¢ao por contraparte para tratamento de risco de crédito.
Esses mecanismos podem ser inseridos por necessidade regulatoria ou, principalmente, por
necessidades do proprio mercado.

Outro aspecto relevante sdo os dados gerados pela negociagdo, que podem ser extremamente
Uteis tanto para os participantes do mercado quanto para os Reguladores, pois permitem
identificar estatisticas mais abrangentes, como volumes, precos de negoécio fechado (precos
minimos, maximos, medios), precos de negocios ofertados (bid — offer), além de aspectos
especificos, como, por exemplo, no CBio, os volumes detidos por partes obrigadas e ndao
obrigadas, permitindo a avaliacao pelo Regulador da necessidade de eventual acdo contra
distorcoes de mercado.

Em suma, a amplitude de servicos que a B3 oferece tem o potencial de contribuir
significativamente com o desenvolvimento do mercado de carbono no Brasil, podendo atuar
tanto no processo de leilao como na oferta de plataforma do mercado secundario, trazendo
expertise, seguranca e credibilidade a todo o ambiente de negdcios.

Fabio Zenaro, Diretor de Produtos Balcdo, Commodities e Novos Negocios,
B3 - 6° Workshop
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CAPITULO

SUMARIO DAS RECOMENDAGOES 0

Um sistema de comércio eficaz deve garantir
previsibilidade nos investimentos e a seguranca nas
transacgoes dos direitos de emissao por meio de contratos
com regras simples, claras e estaveis

Um sistema de comeércio de emissdes consiste na criacao de um
mercado compulsério com o objetivo de equacionar um problema
externo: a incorporacao dos custos sociais, econdbmicos e ambientais
negativos causados pelas emissoes de gases de efeito estufa (CEE), os
principais causadores do aguecimento global.

A precificagao das emissdes de gases de efeito estufa € um instrumento
que garante eficiéncia nas acdes de mitigacao dessas emissoes e,
portanto, € essencial na transi¢cao para uma economia de baixo carbono,
principalmente quando as vantagens de mitigacao do Brasil forem cada
vez menos baseadas em opgdes do uso do solo (floresta e agropecuaria)
e mais dependentes das emissoes de energia e da indUstria.

Nossos maiores parceiros comerciais (Unido Europeia, China, Chile,
Colbmbia, México e Argentina) ja empregam a precificacao de carbono.
No caso brasileiro, essa precificagcdo tem evoluido para a adogao de um
sistema de comeércio de emissdes. A recomendacao do CEBDS para

a implantagao desse sistema no Brasil, com base nessas experiéncias
internacionais, prevé a adogao de mecanismos de protecao a
competitividade para os setores expostos ao comércio internacional.

Dessa forma, esse instrumento de mercado protege a competitividade
maximizando as oportunidades das atividades de baixo carbono,
agregando eficiéncia produtiva e ampliando as vantagens em acordos
comerciais e de cooperacao internacional.

Para a criagdao desse mercado, no entanto, € preciso estabelecer todo
um arranjo legal e institucional préprio que garanta previsibilidade nos
investimentos e a seguranca nas transagdes dos direitos de emissao
por meio de contratos com regras simples, claras e estaveis.

A governancga do sistema deve garantir a credibilidade das instituicoes
de comeércio e registro com autonomia institucional e transparéncia,
além de mecanismos de participacao dos regulados. O sistema deve
evoluir gradativamente, ampliando o seu escopo de cobertura de
setores e gases regulados.
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Como analisado detalhadamente nos capitulos anteriores, no sistema nacional de comércio

de emissbdes, a quantidade de direitos oferecida pelo regulador ao mercado é restringida a

uma estimativa da emissao daguele ano menos um fator de reducao. O regulador decide,
primeiramente, uma proporcdo dessa quantidade restringida a ser alocada gratuitamente, e 0
restante é vendido em leildes. A instalacao regulada pode comprar direitos de outra. Anualmente
a instalacao regulada tem que conciliar suas emissdes com o equivalente em direitos de emissao.

E possivel também que a regulamentacao permita que uma parte das emissdes de uma fonte
regulada seja compensada com créditos de carbono de fontes nao reguladas, ou seja, com o0s
chamados offsets (mecanismos de compensacao).

Os sistemas de comércio de emissdes sao implantados em fases com trajetdria de metas, em
um formato que visa dar maior consisténcia intertemporal (em periodos de tempos distintos) as
decisbes de investimentos e comércio.

As recomendacdes aqui apresentadas para a elaboracao de um Sistema Brasileiro de
Comeércio de Emissdes (SBCE) foram pensadas de forma a respeitar a contribuicao do setor nas
emissdes totais, as condi¢cdes de competitividade e a criagao de mecanismos de participagdo e
transparéncia.

A implantagdo de um sistema de comércio de emissdes para o setor industrial brasileiro vai
possibilitar a consolidacao dos incentivos para que a trajetdria de baixo carbono do setor seja
reconhecida, promovendo e protegendo a competitividade internacional do setor e eliminando
potenciais barreiras comerciais de cunho climatico, bem como ampliando as oportunidades

de participagdao em acordos de comércio multilaterais e com organismos multilaterais de
cooperacao econémica.

Os capitulos anteriores procuraram analisar e detalhar as opcdes de regulamentacao de cada
diretriz acima para apresentar uma proposta para o Sistema Brasileiro de Comércio de Emissbes.

O quadro abaixo sintetiza as principais recomendacdes para o SBCE:

(\
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Jurisdicao nacional

Marco regulatério em discussao no Congresso Nacional

SUMARIO

Propostas desenvolvidas pelo Projeto PMR Brasil do Ministério da Eco-
nomia e Banco Mundial, discutidas no Férum Brasileiro de Mudanca do
Clima e detalhadas nos Webinares Técnicos coordenados pelo Conselho
Empresarial Brasileiro (CEBDS) para o Desenvolvimento Sustentavel

DIRETRIZES

Sistema Brasileiro de Comércio de Emissdes (SBCE) compulsdrio
Implantado gradualmente com mecanismos de protecao a com-
petitividade e de estabilidade de precos

Com uma primeira fase focada no aprendizado dos agentes, de-
senvolvimento de instituicdes e aprimoramento de dados e infor-
macoes, inclusive com a implantacao do sistema de relato nacional
de emissbdes

Comité Interministerial, secretariado pelo Ministério do Meio Ambien-
te, para implantacao, acompanhamento e revisao

GOVERNANCA

Instancia executiva para gestdo com atribuicdes definidas na lei regu-
ladora na forma de uma agéncia de estado

Instancia externa de assessoramento para organizar as sugestdes dos
regulados, academia e sociedade civil na implantagcao, acompanha-
mento e revisao

Emissdes industriais

ESCOPO

Fase 1: emissdes de CO2 do processo de combustdo de atividades ma-
nufatureiras de alta intensidade de carbono

Fases seguintes: ampliacdo para outros setores e gases

Fase 1: trés anos para aprendizado

CICLO DE

Fase 2: até cumprimento da NDC brasileira em 2030

IMPLEMENTAGAO

Fases seguintes: alinhadas temporalmente com as metas nacionais
de neutralizagao

PONTO DE
REGULACAO

A jusante - fonte final de emissao

LIMIAR DE

Fase 1: fontes emitindo acima de 50 ktCO2e

PARTICIPAGCAO
MANDATORIA

Fases seguintes: reavaliacdo desse limiar quando da consolidacao do
sistema de relato de emissdes

SISTEMA DE
REGISTRO

Contas separadas para cada instalagao regulada ou entidade nao regula-
da participantes dos leildes e do mercado secundario para contabilidade
dos direitos de emissao recebidos gratuitamente, comprados em leildes e
transacionados no mercado secundario e das compras de offsets
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Fase 1: gratuidade maxima de até 90% aos setores intensivos em emis-
ALOCACAO DOS sdes e expostos ao comeércio internacional por grandparenting

DIREITOS DE Fases seguintes: calibrar nivel de alocacdo gratuita com indicadores
EMISSAO de intensidade de carbono, de custos adicionais de mitigagao e de co-
mércio internacional por benchmarking

Limite de até 20% por instalacao regulada

Créditos de atividades de remocado e reducao de fontes florestais e
agricolas e do Mecanismo de Desenvolvimento Limpo

USO DE OFFSETS

Protocolos e padrbes de certificacao especificos e credenciados

Focalizagcdo por requisitos ambientais e sociais por espacializacao ou
caracteristica do agente econdmico gerador do offset

Intervalo (banda) de preco minimo e maximo

Preco reserva de leildao com referéncia de preco minimo

Reserva de contencdo de custos com percentual do orgamento de car-
MECANISMOS DE bono anual para leildes, quando o preco ultrapassar o limite maximo
da banda de precos

ESTABILIDADE DE

Leildes com precos maximos fixos crescentes acima do limite maximo
PRECOS pres

da banda

Reserva de emissdes com retirada de direitos de emissao até um per-
centual, quando os precos cairem até o limite minimo da banda de
precos

m Aceito com limites

BORROWING N&o aceito nas fases iniciais

Limiares de emissdo menores do que aqueles de participagao no SBCE
para que outras fontes que ainda nao participam dele possam estar se
SIS AN R IaAW N o) preparando para fases futuras do SBCE

Exigéncia de verificacao por entidade externa e os critérios para elegi-
bilidade e credenciamento desses verificadores

. 4

Fase 1: trés unidades adicionais para cada uma ndo conciliada com um
limite superior de valor monetario

PENALIZACOES ) — — ~ "
Fases seguintes: trés unidades adicionais para cada uma nado concilia-

da sem limite superior

Conexdo internacional deve ser evitada até que o SBCE atinja maturi-
dade e estabilidade de regra e precos ou, pelo menos, durante a fase
inicial.

CONEXAO

INTERNACIONAL
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Leiloeiro privado e Unico com experiéncia comprovada

Credenciamento de mais de uma plataforma no mercado secundario
e a participagdo do leiloeiro sujeita a procedimentos para evitar confli-
tos de interesse

PLATAFORMAS DE [NelteIeto - 1astlalteRe s participantes nos leildes e no mercado secundario

COMERCIALIZACAO Participacao de entidades nao reguladas que nao representem insta-
lacdes reguladas nos leildes e no mercado secundario deve ser evitada
na fase inicial e autorizada nas fases seguintes com limites crescentes
na medida em que o nivel de gratuidade dos direitos de emissao é
reduzido.

ALOCACAO DAS
RECEITAS DE
LEILOES

Preferencialmente em investimentos de tecnologias de baixo carbono
nos setores regulados

DISCUSSAQ AVANGADA E AMADURECIDA

Por fim, o Conselho Empresarial Brasileiro para o Desenvolvimento Sustentavel acredita que
todo esse processo de andlises e consultas representa uma garantia de que o conhecimento e
a discussao sobre a criagao de um sistema de comeércio de emissdes no Brasil estejam em uma
fase bastante avancada e amadurecida.

Dessa forma, o CEBDS pretende continuar atuando de forma continua junto as instancias do
executivo e do legislativo federal apoiando e subsidiando as iniciativas de marco regulatério do
Sistema Brasileiro de Comércio de Emissoes.
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