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Introducao

O mercado de carbono é um instrumento financeiro que envolve a
comercializagado de créditos de carbono, isto €, ativos intangiveis com valor monetario
que representam determinado volume de emissdes de gases de efeito estufa (GEE)
evitadas ou removidas da atmosfera. A transagcao de créditos de carbono é realizada
entre empresas, paises ou outras entidades com o objetivo de cumprir metas
ambientais/climaticas de modo voluntario ou mandatério no ambito jurisdicional,
nacional e internacional. Assim, o Mercado de Carbono voluntario e regulado consistem
em atribuir um preco a externalidade negativa provocada por atividades econdmicas
com alta intensidade de emissdes de carbono, com o objetivo de incentivar o
desenvolvimento de processos, tecnologias e produgdo de energéticos de baixa

emissao em determinados setores, paises e no mundo.

Esse mecanismo foi mencionado pela primeira vez, em 1997, no Artigo 12° do
Protocolo de Quioto, por ocasido da 32 Conferéncia das Partes (COP 3) da Convengéo-
Quadro das Nagdes Unidas sobre Mudanga do Clima (UNFCCC, em inglés). Foram
instituidos os principios e diretrizes do Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL)
para apoiar o cumprimento de parte de compromissos quantificados de limitacdo e

reducdo de emissdes de paises desenvolvidos'.

Os avancos proporcionados pelo Acordo de Paris, em 2015, para a UNFCCC
também se refletiram, conforme o Artigo 6°, no aprimoramento do MDL em Mecanismo
de Desenvolvimento Sustentavel (MDS) e em abordagens cooperativas que impliquem
o uso de resultados de mitigagdo internacionalmente transferidos para o cumprimento
das Contribuicdes Nacionalmente Determinadas (NDCs, em inglés)". A regulamentagéo
desses instrumentos que configuram um mercado global de carbono com transagdes
entre paises e empresas esta em andamento desde a COP26 (Glasgow), em 2021, e

concluida, na esfera politica, na COP29 (Baku), em 2024.

Apods pouco mais de 25 anos desde os primeiros compromissos internacionais
de reducao de emissbes de GEE no Protocolo de Quioto, diversas nagdes optaram por
estabelecer instrumentos de precificagdo de carbono, como o imposto sobre carbono e
o sistema de comercializagao de emissées (ETS, em inglés), sendo o modelo cap-and-
trade o mais difundido desde o pioneirismo e influéncia exercidos pelo ETS da Uniado
Europeia (UE), criado em 2005.
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O funcionamento do ETS consiste em — definido pela autoridade estatal o
orcamento de carbono e a alocacido de permissbes baseadas em cotas de emissdes
para os setores econbmicos — estabelecer um teto de emissbes e sua reducgdo
programada as partes reguladas, que deverdo negociar cotas ou compensagdes
permitidas por meio de créditos de carbono em volume equivalente ao excedido no teto
de emissdes. Os agentes que emitiram abaixo do teto, por sua vez, poderédo vender as
cotas excedentes, criando-se, portanto, um mecanismo de mercado com incentivo as
solugdes de descarbonizagao e a alocagao eficiente dos resultados de mitigagao entre
os setores econdbmicos com maior e menor dificuldade para reduzir emissbes, a

depender das tecnologias de baixo carbono disponiveis e acessiveis a cada um deles.

Os avancgos esperados na expansao de ETSs no mundo com a regulamentagao
do Artigo 6° do Acordo de Paris podem beneficiar os paises com maior potencial de
geracao de créditos de carbono e as atividades que proporcionam redugédo e remogao
de emissodes de forma duradoura. Atualmente, existem 36 ETSs em operagdo no mundo,
além de 39 carbon taxes, que cobrem cerca de 24% das emissdes globais e contribuem
com US$104 bilhdes em receitas governamentais’. Somente os ETSs sdo responsaveis
por 19% da cobertura de emissdes e por US$75 bilhdes em receitas, em 2023, embora
esses resultados se concentrem na UE, Alemanha, Reino Unido e jurisdigdes

subnacionais como Califérnia e Washington, nos Estados Unidos".

O mercado de carbono pode desempenhar um papel mais relevante no combate
as mudancas do clima, consideradas outras a¢des integradas e igualmente importantes
em uma politica climatica, além dos elementos de preco e abrangéncia elevados para
garantir a efetividade dos ETSs. Com base no nivel de complexidade econdmica e nos
desafios para mitigar emissdes em diferentes localidades, o mercado de carbono surge
como uma ferramenta neutra em escolhas tecnoldgicas e de implementagao gradual,
porém, requer ampla coordenacao entre os setores, qualificacido técnica, transparéncia
e confiabilidade, considerando tanto o arcabougo politico-regulatério especifico de cada
nagao quanto as medidas para interoperabilidade e compartiihamento de boas praticas

entre os diferentes mercados.

No Brasil, as diferentes propostas para a criagcdo de um mercado de carbono
regulado percorreram longa trajetéria na esfera politica até atingir um consenso entre
os legisladores e setores econémicos. Apds anos de proposigcdes e revisdes de projetos
de lei, o imbréglio politico teve fim em dezembro de 2024, quando foi sancionada a Lei
N° 15.042/2024, que institui o Sistema Brasileiro de Comércio de Emissdes de Gases
de Efeito Estufa (SBCE), previsto 15 anos atras na Lei N° 12.187/2009 que instituiu a
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Politica Nacional sobre Mudancga do Clima (PNMC) e tratado como prioridade pelo Plano

de Transformagéao Ecologica, langado pelo Ministério da Fazenda em 2023.

Recém-aprovado, o SBCE ainda levara um a dois anos para regulamentagao,
seguido por periodo transitério de submiss&do de planos de monitoramento e relato de
emissdes e remogoes. Apds isso, sera implementado o primeiro plano nacional de
alocagao, culminando na operagao plena do mercado. Nesse processo, a definicao
regulatéria sera fundamental para proteger os principios do SBCE, entre eles:
harmonizagdo e coordenacdo entre os instrumentos disponiveis para alcancar os
objetivos e as metas da PNMC, inclusive mecanismos de precificacdo setoriais de

carbono.

Dessa forma, a integragéo e coordenacao do SBCE com mecanismos setoriais,
do qual pode ser citado o Crédito de Descarbonizacao (CBIO) previsto no RenovaBio e
o Certificado de Garantia de Origem do Biometano (CGOB) recéme-instituido pela Lei do
Combustivel do Futuro, € um desafio que exigira clareza regulatdria. Diante das
incertezas sobre o funcionamento do mercado de carbono e o risco de empilhamento
regulatério aos agentes do mercado, este artigo se propde a analisar o SBCE a luz das

experiéncias de mecanismos setoriais existentes no Brasil, em especial o RenovaBio.

1. A Trajetéria do Mercado de Carbono nas Negociagées Internacionais

A precificagdo do carbono foi idealizada pelo Protocolo de Quioto (1997) ao
instituir mecanismos de flexibilizagdo que apoiassem o cumprimento de metas de
reducao de emissbes de GEE definidas para paises desenvolvidos. Em vigor a partir de
2005, o Protocolo exigia a ratificacao de ao menos 55 dos Estados-Partes da UNFCCC
e o compromisso de paises industrializados em mitigar 5,2% de suas emissdes totais
em relacdo a 1990 até o periodo de 2008 a 2012. Para isso, foram estipulados trés
mecanismos de mercado, voltados para o setor publico e privado: o Comércio

Internacional de Emissdes (CIE), a Implementacao Conjunta (IC), além do MDL.

O langamento dessas iniciativas foi um ponto de partida ao instituir uma base
técnica e institucional para a precificacdo do carbono, embora ndo tenham
proporcionado o0 sucesso esperado em razdo da baixa abrangéncia do Protocolo de
Quioto e das criticas direcionadas ao MDL, como fraca integridade ambiental, altos
custos de transagdo e governanga complexa, além das barreiras erguidas por paises a
aquisicao dos certificados de reducao de emissdo do MDL devido ao diferencial de

preco, como de projetos florestais, em detrimento da demanda por tecnologias locais".
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A evolugao dos mecanismos de precificagdo de carbono foi impulsionada anos
mais tarde com o Artigo 6° do Acordo de Paris (2015), que prevé o estabelecimento de
um instrumento financeiro para apoiar a ambigao das NDCs em mitigagao de emissdes
de GEE e o desenvolvimento sustentavel dos paises. A época, o Acordo foi celebrado
por 194 paises participantes da COP 21, na qual paises desenvolvidos e em
desenvolvimento se comprometeram — com base no principio de responsabilidades
comuns, porém diferenciadas — a limitar o aquecimento global em 2°C, com esforgos
para 1,5°C, comparado aos niveis pré-industriais. Ha, portanto, uma vantagem em

abrangéncia relativamente ao Protocolo de Quioto".

“Uma distingdo importante entre o Acordo de Paris e o Protocolo de Quioto é a extensao

dos compromissos nacionais. Enquanto apenas os paises desenvolvidos (ou do Anexo I) tinham
metas climéaticas sob o Protocolo de Quioto, qualquer pais pode apresentar uma contribuicdo
climatica voluntaria, articulada em uma NDC, no modelo de base ascendente do Acordo de Paris.

Portanto, qualquer pais pode, em tese, atuar como comprador ou vendedor nos mercados do
Artigo 6, dependendo de suas necessidades em determinado momento.” — Banco Mundial, 2022"

Porém, somente na COP26 (2021) houve o consenso global sobre
procedimentos e diretrizes para a implementagéo dos mecanismos sob o Artigo 6°, como
a transicdo do MDL para o MDS previsto no Artigo 6.4 e a comercializagdo dos
Resultados De Mitigagdo Transferidos Internacionalmente (ITMOs, em inglés), de
acordo com o Artigo 6.2. Na mesma ocasido, ocorreu a atualizagao das NDCs, que se
beneficiam dos instrumentos do Artigo 6°, contribuindo para potencializar a expansao
de instrumentos de precificagdo de carbono, como acordos de cooperagao bilateral no
ambito do Artigo 6.2 e o desenvolvimento dos primeiros projetos para gerar redugdes de

emissdes autorizadas sob o Artigo 6.4.

Trés anos mais tarde, no ambito da COP 29 em Baku (2024), as Partes definiram
as bases de operacionalizagdo do Mercado de Carbono Internacional, em linha com o
Artigo 6.4V permitindo que o Mecanismo de Crédito do Acordo de Paris (PACM, em
inglés) seja administrado e supervisionado pela ONU, com competéncias atribuidas ao
Orgao Supervisor do Mecanismo (SBM, em inglés). O SBM sera responsavel, por
exemplo, por adotar requisitos para a aprovagao de metodologias de contabilizagdo de
reducdo e remocdo de emissdes, além de atividades elegiveis, necessarios para
selecionar os projetos e respectivas unidades certificadas de emissdes transacionaveis
no mercado". Os impactos estimados desse mecanismo somam US$ 250 bilhGes/ano
em reducdo do custo de implementacido dos planos climaticos domésticos com o

estimulo a projetos como restauragao florestal, energia sustentavel; etc’.
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O avango na regulamentagdo do Artigo 6.4 também abrangem a forma de
autorizacao de ajustes correspondentes para a utilizagdo dos créditos no cumprimento
de NDCs ou outro proposito de mitigagcdo. Dessa forma, os paises desenvolvidos
poderao financiar projetos em nagdes em desenvolvimento e, em troca, receber
créditos/licengas para emitir CO2 em um determinado nivel além de sua prépria meta. O
funcionamento desse mecanismo facilitara igualmente a interoperabilidade com o
registro da comercializagao dos ITMOs, do Artigo 6.2, que consiste em transagdes
voluntarias e autorizadas entre os paises com excedente de mitigacdo para o
cumprimento de suas NDCs e aqueles com maiores desafios para mitigar emissoes,

incluindo os créditos gerados no PACM.

No que se refere ao Artigo 6.2, a COP29 avangou na regulamentagao quanto ao
processo de autorizagbes para o uso de ITMOs, as informagdes necessarias e a
possibilidade de alteragdo ou revogacéao futura; a inclusdo de informacdes adicionais
pelos paises, sobre como é estabelecida a linha de base e a originagéo dos ITMOs a
partir das lei vigentes; os formularios e tabelas padronizados para o relato anual de
informacdes; entre outras medidas relativas a revisdo técnica e correcdo de

inconsisténcias em relatorios.

Em suma, a operacionalizacdo do Mercado de Carbono é um avanco
fundamental na trajetéria de negociagdes internacionais voltadas para a meta de
neutralidade de carbono e descarbonizacdo da Economia. A plena operacionalizagéo do
Artigo 6 dependera, entretanto, da pratica de Estados e agente privados, sinalizando os
ajustes necessarios para garantir maior ambicdo em mitigacdo. Aliado a isso, permitira
que paises em desenvolvimento também sejam beneficiados pelo fluxo financeiro,
transferéncia de tecnologia e compartilhamento de experiéncias proveniente da geragao
de créditos, em especial de projetos de redugdo de emissdo por desmatamento e
degradacao florestal, conservacdo, manejo sustentavel e aumento de estoque de
carbono florestal (REDD+).

1.1. Modelos de Precificagao do Carbono

Atualmente, sdo usuais dois tipos de Mercado voltados para a precificagcdo do
carbono: voluntario e regulado. No Mercado Voluntario, as demandas por neutralidade
de emissbes nao sao obrigatérias para empresas e agentes privados. Em vez disso,
ocorrem de forma voluntaria, representando uma reducéao adicional nas emissdes. No

Regulado, as atividades estdo sujeitas as metas de reducdo de emissdo nacional
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previstas pela NDC do pais, e sdo supervisionadas por uma Autoridade reguladora e

especificadas por lei para cumprir com o relato e redugao/remogao de emissdes.

O Mercado Regulado segue, em geral, o modelo cap-and-trade de sistemas de
comercializagdo de emissdes, nos quais a alocagao de licencas/permissdes de emissao
a setores da economia ocorre a partir de um orgcamento de carbono gerido por uma
autoridade publica. As licengas (allowances) sao distribuidas aos setores de forma
gratuita ou por meio de leildes, e o resultado indica quais agentes emitiram acima ou
abaixo do teto de emissdes (cap) e o volume de licengas a serem comercializadas entre
eles para abater as emissdes acima do teto. Para fins de compensacao de emissdes
(offsets), os agentes também podem adquirir determinada parcela de créditos de

carbono adicionais de projetos externos ao ETS, definido pela legislacao.

Além do ETS, o Imposto sobre Carbono (Carbon Tax) é uma ferramenta que
precede os sistemas de comercializacdo e estabelece uma taxa a ser paga sobre os
GEE emitidos ou intensidade de carbono, atribuindo um preco por tonelada de carbono
equivalente a fim de desencorajar o consumo de determinado produto intensivo em
carbono. Diferentemente do ETS, contudo, o carbon tax nao promove uma alocagao
eficiente dos resultados de mitigacao de emissdes na economia e nio cria incentivos a

produtos mais sustentaveis.

Ao todo, 75 iniciativas de precificacdo no mundo estdo em operagao, com
cobertura de 24% das emissdes globais e geragado de US$ 104 bilhdes em receitas, em
2023*. Desde a implementagao do Acordo de Paris, ETSs e Carbon Taxes contribuiram
para que as receitas quintuplicassem, demonstrando o amadurecimento das iniciativas

€ a crescente adesao dos paises (ver Grafico 7).

Gréfico 1! Receitas Governamentais com a Precificacdo de Carbono
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Entre as iniciativas, as receitas globais oriundas de ETS ultrapassaram aquelas
do carbon tax em 2021, impulsionadas pelos avangos observados na Unido Europeia e
na China, considerados atualmente os maiores mercados regulados de carbono. Apesar
do pre¢co médio mais elevado do carbon tax, os ETS geram mais receitas porque cobrem
volume superior de emissées de GEE (ver Grafico 2), ao todo 19% das emissdes

globais ante 6% pelo carbon tax.

Grafico 2: Relagdo Receita e Preco em ETS e Imposto sobre Carbono
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Fonte: Elaboracdo propria com dados do Banco Mundial, 2024

Embora a trajetoria dos pregos indique um crescimento sustentado, o patamar
para o ETS se encontra distante da faixa US$ 50-100/tCO2e desejada até 2030. As
iniciativas para precificar o carbono carecem, em geral, da ambigao necessaria para
promover as mudangas e atingir os compromissos do Acordo de Paris, e enfrentam
desafios relacionados ao perfil de emissdées de cada pais e a promocdo da
competitividade econdmica. No entanto, com o amadurecimento dos mercados de
carbono nos préximos anos, mais setores da economia serdo aglutinados e mais

transacgdes entre diferentes mercados serao realizadas.

Na América Latina, por exemplo, as emissdes de GEE sao predominantemente
originadas dos setores de mudanga no uso da terra e agropecuaria, de modo que
garantir aos paises latino-americanos o melhor aproveitamento das oportunidades
oferecidas por transacdes internacionais de créditos de carbono requer agdes de
mitigacao prioritarias nesses setores. O planejamento de politicas de descarbonizagao
complementares visa, nesse sentido, evitar que a geragao de créditos de carbono seja
acompanhada do aumento de emissbes. No Brasil, o principal desafio porvir é

regulamentar o mercado de carbono de modo que seja complementar as politicas
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publicas existentes, prevenindo-se o acumulo de exigéncias regulatérias em

sobreposigao e, com efeito, a penalizagao dos agentes.

2. O Mercado de Carbono Regulado no Brasil

O Sistema Brasileiro de Comércio de Emissées de Gases de Efeito Estufa
(SBCE), instituido pela Lei N° 15.042/2024", sera regulamentado em até dois anos e
operacionalizado ao longo de trés anos seguintes. O 6rgao deliberativo do SBCE
aprovara um Plano Nacional de Alocacdo com limites maximos de emissdes definidos
aos setores regulados, que incluem os agentes responsaveis por instalagdes ou fontes
com emissao acima de 25 mil tCO2e por ano. Para fins das obrigagdes impostas no
ambito do SBCE, a producgido primaria agropecuaria foi excluida, ou seja, o setor
agropecuario — responsavel por cerca de 27% das emissdes nacionais — ndo entra no

mercado de carbono brasileiro.

Os agentes regulados deveréo enviar ao 6rgao gestor do SBCE um relato de
conciliagdo de obrigacdes, através do qual se apresenta o cumprimento de obrigagdes
conforme o volume que dispde de ativos integrantes do SBCE: Cota Brasileira de
Emissdo (CBE) e Certificados de Redugao ou Remogédo Verificada de Emissdes
(CRVE). Cada CBE ou CRVE representa uma tonelada de diéxido de carbono

equivalente.

As CBEs serao alocadas entre os agentes de forma gratuita ou leilao conforme
o Plano Nacional de Alocagao e um percentual maximo de CRVE, a ser regulamentado,
sera admitido para a conciliagdo da obrigagdo. A CRVE é, por definicdo, um resultado
de reducio de emissao que segue metodologia credenciada e com registro no ambito
do SBCE. Em geral, o limite desses créditos varia de 5% a 15% em outras jurisdi¢cdes
no mundo e, portanto, tem um papel mais restrito no mercado regulado, mas ha
expectativa de que no Brasil este percentual seja superior devido ao potencial de

geragao de créditos de carbono.

O texto da lei antecipa que a geracao de créditos de carbono para o mercado
regulado sera oriunda dos programas estatais e jurisdicionais REDD+2, e projetos

publicos e privados de redugdo ou remocao de GEE. As areas aptas ao

1 Em sua tramitacdo mais recente, o Projeto de Lei N2 182/2024 foi aprovado no Senado Federal, em 13
de novembro de 2024, seguido pela Camara dos Deputados, em 19 de novembro de 2024, e sancionado
pela Presidéncia da Republica em Lei N2 15.042, de 11 de dezembro de 2024.

2 Abordagens de politicas, incentivos positivos, projetos ou programas de REDD+ (Reduc3o das Emissdes
de Gases de Efeito Estufa Provenientes do Desmatamento e da Degradacgao Florestal, Conservagao dos
Estoques de Carbono Florestal, Manejo Sustentdvel de Florestas e Aumento de Estoques de Carbono
Florestal).

10
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desenvolvimento de projetos e programas de geracido de créditos de carbono e de
CRVE incluem terras indigenas, territérios quilombolas e outras areas ocupadas por
povos e comunidades tradicionais, unidades de conservagdo, projetos de
assentamentos, florestas publicas ndo destinadas, entre outras. A regulamentagao

posterior deve definir demais atividades especificas para o SBCE.

No que se refere a possibilidade de um carbon tax, a Lei veda qualquer tributagao
sobre emissdes de GEE por atividades, instalagdes e fontes reguladas pelo SBCE, ou
seja, ha a insercao de um dispositivo que busque assegurar aos agentes regulados a
integracdo do SBCE com demais medidas tributarias e regulatérias com objetivo de,
igualmente, proteger o meio ambiente, evitando empilhamento de tributos e taxas™.
Neste mesmo espirito, o principio de harmonizagcdo e coordenagdo entre os
instrumentos disponiveis como os mecanismos de precificagao setoriais de carbono foi
incluido sob a justificativa de harmonizar o SBCE com o programa RenovaBio “para que
os setores regulados pelo mercado de carbono n&do sejam duplamente imputador,
visando o0 menor custo para a sociedade e maior alinhamento a [...] meta de redugéo de
gases até 2030 . A Lei, entretanto, ndo prevé tal integragdo de modo imediato, visando
a preservacao da seguranga juridica e dos objetivos do RenovaBio, mas abre margem
para, no futuro, essa integragdo ser pensada ao longo da implementagéo gradual do
SBCEXi,

O advento do marco legal do SBCE ¢, portanto, um passo inicial para um longo
periodo de regulamentagcdo e implementacdo gradual, sendo a harmonizacido e
coordenagdo com politicas setoriais um desafio previamente sinalizado na discussao
politica e que colocara em tensao aspectos de integragao e coexisténcia entre iniciativas

que buscam precificar o carbono no Brasil.
2.1. O RenovaBio e o Mercado Setorial para Combustiveis

O RenovaBio é a Politica Nacional de Biocombustiveis, instituida pela Lei n°
13.576/2017, que busca contribuir para a NDC do Brasil por meio da expansio da
producao e do uso de biocombustiveis na matriz energética nacional. Para isso, o
RenovaBio dispbe de instrumentos como mandatos de mistura de biocombustivel,
certificacdo da produgédo de biocombustiveis e crédito de descarbonizagao (CBIO).
Assim, a politica ndo se limita a uma abordagem de comando e controle, mas prevé
instrumento de mercado para contribuir com a relagdo entre eficiéncia energético-

ambiental na cadeia produtiva e reducao de emissdées no mercado de combustiveis.

O RenovaBio estabelece, desde 2019, metas anuais de descarbonizagdo aos

agentes regulados na distribuicao de combustiveis. As metas compulsdrias anuais sao

11
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definidas pelo Conselho Nacional de Politica Energética (CNPE) e desagregadas
individualmente as companhias distribuidoras pela Agéncia Nacional do Petréleo, Gas
Natural e Biocombustiveis (ANP), conforme sua participagdo de mercado na
comercializagdo dos combustiveis fésseis que tenham biocombustiveis substitutos em

escala comercial: Gasolina Comum C, Gasolina Premium C e Oleo Diesel BXV,

O cumprimento das metas de descarbonizacdo é atendido somente pela
aquisicdo de CBIOs relativos a uma producdo ou importacdo certificada de
biocombustiveis. O CBIO equivale a uma tonelada de di6xido de carbono equivalente
(1 tCO2eq) e é emitido de acordo com a nota de eficiéncia energético-ambiental da

producao certificada.

Atualmente, os certificados de produgdo ou importagdo abrangem os
biocombustiveis Etanol Anidro, Etanol Hidratado, Biodiesel e Biometano. Porém, outras
rotas também estéo aptas a obter Certificado da Produgéo Eficiente de Biocombustiveis,
a exemplo de combustiveis alternativos sintetizados por acidos graxos e ésteres

hidroprocessados (HEFA) como bioquerosene e diesel verde™".

Em cinco anos do RenovaBio, a politica enfrenta desafios do lado da oferta e da
demanda de CBIOs, refletindo-se na volatilidade de pregos do crédito de
descarbonizagdo nos Uultimos anos. A experiéncia absorvida pela politica tem
testemunhado questionamentos quanto a disponibilidade adequada de oferta de CBIOs
emitidos pelos produtores de biocombustiveis, ao cumprimento das metas individuais
pelos distribuidores de combustiveis, a restricdo da parte obrigada na aquisicdo de
CBIOs aos distribuidores, a fungibilidade do CBIO com o crédito de carbono, entre

outros.

A trajetéria do mercado de CBIOs testemunha a frequente revisdo para baixo
das metas anuais para o periodo decenal e o adiamento de seu cumprimento relativo
as metas de 2022 e 20233, em reflexo a situagéo da oferta de CBIOs e o comportamento
dos precos. A revisdo persistente pelo CNPE evidencia o risco de oferta insuficiente
para as partes obrigadas cumprirem as metas, considerando que as metas anuais para
aquisicao de CBIOs sao definidas observando os aspectos de disponibilidade e oferta
de biocombustivel, evolugdo da demanda de combustivel e impacto dos pregos na

inflagao.

3 0 prazo para o cumprimento da meta de 2022 foi adiado de dezembro de 2022 para setembro de
2023, e referente a meta de 2023, de dezembro de 2023 para margo de 2024.
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Atualmente, a emissao de CBIOs depende majoritariamente da produgao de
etanol, seguida do biodiesel (ver Gréfico 3). Embora a producdo do etanol seja
predominante no lastro de CBIO, o maior crescimento nos ultimos cinco anos foi
registrado pelo biometano (+41% a.a.) e biodiesel (+26% a.a.), seguidos pelo etanol

(+22% a.a.).

A dependéncia de CBIOs ao Etanol implica em vulnerabilidades atreladas a
relagdo de competitividade entre combustiveis do Ciclo Otto, nos aspectos tributarios e
de resultados da safra da cana-de-agucar por exemplo, com impactos sobre o consumo.
E, no caso do biodiesel, a oscilacdo nos mandatos de mistura verificado nos ultimos
anos e o baixo volume elegivel de biodiesel em lastro de CBIOs, que apresenta média
nacional de apenas 40%. Nesse sentido, € relevante a expansao de rotas de producao

de biocombustiveis para a melhorias das condigbdes de oferta no mercado de CBIOs.

Gréfico 3: Oferta de CBIO por Biocombustivel

W Etanol M Biodiesel M Biometano

, 50
o) 42,4
3
o 40 34,5 7.1
o 30,8 31,4
°T 5,5
= 30 4,4 4,5
>
20 18,7
35,1
26,3 26,8 28,8
10

2020 2021 2022 2023 2024
Fonte: Elaboracdo propria com dados da ANP

Com base na projegdo de demanda de biocombustiveis até 2034, segundo o
Plano Decenal de Expansdo de Energia (PDE 2034) da Empresa de Pesquisa
Energética (EPE), e no fator médio de emissao de CBIOs por biocombustivel, registrado
na ANP, foi projetado o volume de CBIOs esperado até 2034, desconsiderando-se o
percentual de volume elegivel dos biocombustiveis para emissao de CBIO (ver Grafico
4).
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Gréfico 4. Projecdo da Oferta de CBIO por Biocombustivel
B Etanol Anidro B Etanol Hidratado Biodiesel
70
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Fonte: Elaboracdo propria com dados da ANP

Por conseguinte, o volume esperado de CBIOs foi comparado as metas definidas
pelo CNPE para o mesmo periodo*. Os ciclos analisados com respectivos volumes
depositados e estoques consideram a extensao do prazo para cumprimento da meta de
2022 e 2023. Além disso, considera-se o atual volume elegivel de biocombustivel para
emissao de CBIOs, a saber: Etanol Anidro (80,7%), Etanol Hidratado (90,6%) e
Biodiesel (40,4%).

Assim, a relagao entre meta e oferta (depdsitos + estoque no ultimo dia do ciclo
anterior) indica que o volume depositado anualmente, a partir dos principais
biocombustiveis produzidos e comercializados no pais, ndo seria suficiente para atingir
as metas estipuladas até 2034 (ver Grafico 5). Com efeito, a tendéncia nos anos
seguintes € o distanciamento oferta-meta — que atinge cerca de um ter¢co da meta de

2034 — pressionando novas revisdes pelo CNPE.

4 As metas dos ciclos concluidos (2020-2024) incluem os volumes, definidos pela ANP, relativos ao
descumprimento de metas individuais compulsérias de ciclo anterior para aquele subsequente. A meta
para 2025 representa a soma da meta definida pelo CNPE e o volume inadimplente do ciclo concluido em
2024.
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Gréfico 5: Projecdo da Relacdo entre Metas e Oferta de CBIOS

mEmm Depdsitos Estoques e |Veta

Milhdo de CBIOs

Fonte: Elaboragcdo propria com dados da EPE, ANP e CNPE

Em paralelo, a analise do cumprimento das metas individuais atribuidas as
distribuidoras de combustiveis desde o inicio do RenovaBio revela que, durante o
periodo inicial do programa, as metas foram quase integralmente alcangadas, com uma
taxa de aposentadoria de 97-98%. Porém, a partir de 2022, o percentual caiu para cerca
de 90% e, nos anos seguintes, a inadimpléncia se intensificou, como evidenciado pela
crescente discrepancia entre as metas atribuidas e os CBIOs efetivamente

aposentados.
Grdfico 6: Inadimpléncia no Mercado de CBIOs
mmmmmm Metas individuais atribuidas pelas ANP mmmmmm Aposentadoria distribuidoras
Inadimpléncia = «+® ¢+ Porcentagem da meta aposentada (%)
= ++@®- ¢ Porcentagem de distribuidoras inadimplentes (%)
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Fonte: Elaboracdo propria com dados da ANP

Em 2023, o indice de aposentadoria caiu para 81% e, no ano seguinte, 77%,
representando o menor nivel de cumprimento do periodo analisado. Contudo, em 2024,
observou-se uma reducdo no percentual de distribuidoras inadimplentes. A ANP
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destacou que, naquele ano, nove agentes anteriormente inadimplentes em 2023
cumpriram integralmente suas metas, incluindo as fracdes remanescentes de suas

obrigacgdes anteriores™"'.

O aumento da inadimpléncia ao longo dos anos aponta para desafios crescentes
para a efetividade do RenovaBio, relacionados a fatores como disponibilidade e oferta
de CBIOs, definicdo de metas, preco dos créditos, atribuicdo das partes obrigadas e
fiscalizagcao. Esses desafios evidenciam as assimetrias da politica e suscitaram amplas

discussdes no ultimo ano.

Esse contexto de elevada inadimpléncia resultou na reavaliagdo de estratégias
para assegurar 0s objetivos do programa, culminando na sangdo da Lei n°
15.082/2024*', que introduz penalidades mais rigorosas para o descumprimento das

metas, incluindo:

¢ Tipificagdo do descumprimento das metas como crime ambiental;

e Aumento da multa maxima de R$ 50 milhées para R$ 500 milhdes;

o Possibilidade de revogacgéo da autorizagdo para operagao de distribuidores
reincidentes;

e Proibicao de importacao direta para empresas inadimplentes; e,

e Transferéncia das metas pendentes para os sucessores de distribuidoras

que tenham suas autorizagbes revogadas.

Essas medidas buscam aumentar a seguranga juridica e fortalecimento
regulatorio e fortalecer o cumprimento das metas de redugao de emissdes, consolidando
o mercado de CBIOs como um instrumento essencial para a descarbonizagao da matriz

de combustiveis no Brasil*ii,

2.2. O Combustivel do Futuro e o Certificado de Garantia de Origem do

Biometano

O Biometano apresenta uma relevancia crescente para a redug¢ao das emissdes
de GEE, a interiorizagdo do acesso a energia e a gestdo e o tratamento de residuos.
Com base nesses fatores, foi instituido pela Lei do Combustivel do Futuro (Lei N°
14.993/2024) o Programa Nacional de Descarboniza¢do do Produtor e Importador de

Gas Natural e de Incentivo ao Biometano.

O atingimento de objetivos definidos pelo Programa, como estimulo a produgao
e consumo de biometano, dependera de uma meta anual de reducédo de emissdes de
GEE no mercado de gas natural, a ser cumprida por meio da participagéo do biometano

no consumo do gas. Essa obrigagdo, atribuida aos produtores e importadores de gas,
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entrara em vigor em janeiro de 2026, com valor inicial de 1% e ndo podera exceder a
10% de reducao das emissbes, a ser comprovada pela compra ou utilizagdo de
biometano no ano civil ou pelo registro anual da aquisigéo de Certificado de Garantia
de Origem do Biometano (CGOB).

O CGOB é um certificado de rastreabilidade lastreado em volume de biometano
produzido e comercializado pelo produtor de biocombustivel, emitido por agente
certificador de origem credenciado pela ANP, e visa incentivar o mercado de biometano
a partir de um regime de compra compulséria do gas renovavel no mercado de gas
natural®™ levando em consideracéo desafios na infraestrutura de conexao de plantas de

producao de biometano com as redes de distribuicdo e transporte de gas.

A flexibilidade em comprovar as metas de redugdo de emissdo por meio da
aquisicao dos CGOBs e/ou da molécula de biometano se diferencia das politicas
voltadas para biocombustiveis liquidos, que definem tanto os mandatos de mistura
volumeétrica para etanol e biodiesel quanto as metas de descarbonizacdo do RenovaBio
mediante a compra de CBIOs. O Combustivel do Futuro, por outro lado, ndo estipula

obrigagao de injegcdo do biometano na rede de gas ou um percentual de mistura.

No tocante ao principio de harmonizagao e coordenagao entre mecanismos de
precificagdo setoriais de carbono, previsto no SBCE, a definicdo de metas relativas ao
Programa Nacional de Biometano pelo CNPE devera, igualmente, observar “a
integracdo e a compatibilidade” com as demais politicas e iniciativas direcionadas a

reducéo das emissdes, em especial o mercado de carbono regulado previsto na PNMC.

O desafio dessa integragdo reside, porém, na metodologia de redugéo de
emissoes certificada no CGOB e a fungibilidade desse papel com o crédito de carbono
no SBCE, colocando incertezas quanto a estratégia mais eficiente para os agentes
reduzirem sua emissdo de GEE, uma vez que a aposentadoria do CGOB “podera ser
efetuada por qualquer agente interessado na incorporagao do atributo ambiental ao seu

produto ou processo™.
Comentarios Finais

A evolucdo da precificagdo de carbono no mundo, especialmente com a
regulamentacdo do Artigo 6° do Acordo de Paris, sinaliza a permanéncia desse
instrumento para apoiar a agao global de combate as mudancas climaticas. Os sistemas
de comercializacdo de emissbes e o fomento a projetos de redugdo e remocéo de
carbono oferecem ao Brasil, em especial, a oportunidade de atuar como importante

player global na geragado de créditos de carbono, ao mesmo tempo em que impde a
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responsabilidade ao pais de cumprir sua NDC e as respectivas metas setoriais de

descarbonizagao.

A criagdo de um mercado regulado de carbono brasileiro, o SBCE, visa auxiliar
a trajetoria de descarbonizacdo para os setores e agentes regulados, conectando o
Brasil as tendéncias globais e prevenindo que a industria nacional seja escanteada da
evolugéo tecnologica verde e dos mercados com crescente exigéncias ambientais e
climaticas. A efetividade desse mecanismo depende, entretanto, de sua capacidade em
colaborar com demais politicas publicas cuja ambicdo em comum seja a redugdo das

emissodes e a promog¢ao da competitividade.

Assim, a precificagdo do carbono por meio de um mecanismo economy-wide
como o SBCE deve se atentar a coexisténcia de mecanismos setoriais com estimulo a
solugdes de baixa emissao especificas, a exemplo de: mercado de CBIOs existente,
voltado para a descarbonizagdo do mercado de combustiveis mediante os
biocombustiveis; e, mercado de CGOB em formagao, voltado para a descarbonizagao

do mercado de gas natural mediante o biometano.

Logo, o principio de harmonizagcao e coordenagao previsto no SBCE requer o
entendimento sobre a experiéncia do mercado de CBIOs, no qual cumpre corrigir
previamente os desafios relacionados ao mandato do RenovaBio, como disponibilidade
de CBIO e cumprimento das metas. A diretriz regulatéria clara, que compreenda a
relevancia do SBCE e de mecanismos setoriais, € fundamental para que nao apenas os
agentes contribuam de forma efetiva e eficiente para a reducdo de emissbes, mas
também o RenovaBio e o Combustivel do Futuro sejam instrumentos que fortaleca as

acgdes climaticas do Brasil.
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