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RESUMO

A pauta climatica ¢ historicamente marcada pela morosidade do debate e pela adogao
de politicas de descarbonizacdo pouco ambiciosas. A precificagdo do carbono surge na pauta
ambiental internacional como uma possivel ferramenta de mitigagdo dos efeitos e avancos do
aquecimento global. Todavia, apesar de estarem sendo discutidas nas conferéncias desde
1992, o emprego dessas ferramentas ainda suscita questionamentos quanto a sua
exequibilidade e & sua efetividade. E essa intersec¢do dubia que motiva essa monografia que
se dedica a compreender: se e porqué esses mecanismos permitem a superacao da inércia
climatica vista nas conferéncias do clima; e se esses mercados sdo efetivos na reducdo das
emissoes de GEEs e na promocdo da transicdo energética. Para tal, o trabalho se dedica a
analisar o contexto historico dentro do qual se inserem as discussdes sobre a mudanca
climatica e os mercados de emissdes; entender o que sdo e como se estruturam essas
ferramentas, identificando os atores encompassados;, além de compreender o funcionamento
histérico e atual dos mercados de carbono na forma de dois estudos de caso: o CA ETS (da

Califérnia, Estados Unidos) € o RenovaBio (do Brasil).

Palavras-chave: mudanca climatica; transi¢do energética; mercado de carbono; CA ETS;

LCFS; RenovaBio.



ABSTRACT

Historically, the climate debate is characterized by its languidness and by the adoption
of unambitious decarbonization policies. In this sense, carbon pricing appears on the
international environmental agenda as a possible tool for mitigating the effects and advances
of global warming. However, despite having been discussed at conferences since 1992, the
feasibility and effectiveness of these tools still raises questions. This dubious intersection
motivates this research, dedicated to analyzing if (and why) these mechanisms allow the
overcome of the climate inertia seen in climate conferences; and whether these markets are
effective in reducing GHG emissions and promoting the energy transition. Therefore, the
work is dedicated to the inquiry of the historical context within which the discussions on
climate change and emissions markets are inserted; the assimilation of what these tools are
and how they are structured, identifying the actors involved; in addition to the scrutiny of the
historical and current functioning of carbon markets in the form of two case studies: CA ETS

(from California, United States) and RenovaBio (from Brazil).

Keywords: climate change; energy transition; carbon market; CA ETS; LCFS; RenovaBio.
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1 INTRODUCAO

Desde que a problematica do aquecimento global adentrou a agenda politica
internacional, em 1972, houve uma evolucdo gradual na forma como a questio era percebida
e discutida, assim como nos tipos de solu¢des que comecgaram a ser propostas. Esse avango do
debate acerca da mudanca climatica envolveu uma série de atores que assumiram diferentes
papéis nas negociagdes, promovendo defini¢des conceituais e solugdes dispares. Contudo, nas
primeiras décadas, pdde ser percebida uma certa estagnagdo nas discussdes propositivas, isto
¢, uma dificuldade de avancar nas pautas para que politicas de descarbonizagdo fossem
estabelecidas e implementadas. Diante dessa caracteristica inercial do tema, torna-se
imperativo estudar a evolu¢do do debate e compreender quais eram e sdo os principais
impeditivos para que se possa, entdo, instrumentalizar e empregar corretamente as

ferramentas de descarbonizacao mais adequadas a esse contexto.

Os pesquisadores Carraro (2015) e Kowarsch (2014) destacam a escassez de pesquisas
embasadas em evidéncia empirica dedicadas a avaliacdo desses instrumentos economicos €
politicos que visam a promocao da transi¢do energética. Complementarmente, segundo Minx
(2017), as pesquisas no campo das Ciéncias Sociais estdo comumente centradas na promog¢ao
de novas teorias ou ainda na investigagdo critica pouco construtiva de teorias deficitarias. Isto
¢, o campo carece de inferéncias que busquem aprimorar e sofisticar solugdes existentes. Os
trés autores mencionados convergem na ideia de que os estudos climaticos desenvolvidos —
especialmente por 6rgdos como o Painel Intergovernamental sobre Mudanga Climatica —
tornam-se pouco frutiferos do ponto de vista pratico se ndo sdo aplicados em revisdes
sistematicas e visando ‘calibrar” mecanismos existentes. A analise de dispositivos
market-ready que auxiliem na mitigacdo do aquecimento global ¢ imprescindivel, tendo em
vista a urgéncia da questdo climatica e os impactos dessa para a vida na terra.

Este trabalho de conclusdo de curso se concentra em um dos mecanismos
mercadologicos especificos proposto como ferramenta de mitigacado das mudancas climéaticas
em curso: os mercados de emissdes. Tem-se como hipdteses de pesquisas que esses
mecanismos — os mercados de carbono — sejam, primeiramente, um artificio para a superagao
da estagnacdo dos debates, bem como para a promogdo da transicdo energética. O trabalho
utiliza a identificacdo e instrumentalizacdo dos impasses e das falhas das negociagdes como
fio condutor para o desenvolvimento dos trés objetivos especificos da pesquisa, sendo eles: a
contextualizagdo do debate sobre mudanga climatica nas relagcdes internacionais; a

compreensdo acerca do funcionamento de estruturas denominadas “mercados de carbono”; e,
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por fim, a apuragdo da eficacia dessas solugdes, isto ¢, dos ganhos reais em termos de reducao
de emissdes e do fomento a transicdo energética incitados pela implementacdo dessas
estruturas.

A contextualizacdo do debate ¢ realizada ao longo do primeiro capitulo e busca
acompanhar o desenvolvimento histérico da percep¢do internacional sobre as mudangas
climaticas a fim de que, ao final, seja possivel compreender em quais aspectos houve avango,
mas principalmente quais tém sido os maiores impeditivos a implementagdo de uma agenda
de descarbonizacdo mais ambiciosa. O capitulo se utiliza, principalmente, de trés conferéncias
climaticas — a Ri0-92 (1992), o Protocolo de Quioto (1997) e a Conferéncia de Paris (2015) —
para avaliar os avangos lineares das discussdes, assim como identificar os padroes de criticas
apontadas — pelos Estados e por outros atores — as iniciativas de descarbonizagao. Para tanto,
aporta-se no exame de documentos oficiais emitidos por 6rgdos internacionais e na revisao de
publicagdes feitas pela literatura especializada dedicadas a andlise das conferéncias e de seus
resultados.

No strictu sensus, o aquecimento global e as mudancas do clima adentraram como
pauta da comunidade internacional na década de 1950, contudo, tratava-se de uma discussao
com um teor mais observatorio, objetivando apenas a otimiza¢do do uso de recursos naturais.
O assunto passou a fazer parte da agenda internacional de forma mais contundente e
estruturada apenas trés décadas depois. O desenvolvimento dos estudos e a tomada de
consciéncia acerca da real dimensdo da mudanga climatica e de suas consequéncias fizeram a
pauta evoluir, extrapolando o escopo de uma mera questdo ambiental, passando
paulatinamente a ser percebida como uma questdo de desenvolvimento econdmico até
comegar a figurar também como uma questao de seguranga nacional e internacional.

Com essa mudanga de percep¢do, houve um enrobustecimento metodologico das
pesquisas e das solu¢des propostas, acompanhadas de um apelo de urgéncia, por parte da
comunidade cientifica, para que elas fossem adotadas pelos paises. Esse progresso, por sua
vez, foi guarnecido de hesitacdo e de questionamento por parte de tomadores de decisdo com
relagdo a real iminéncia da questdo e da necessidade de interrupcao de comportamentos e de
praticas rentaveis. A evolu¢do dos relatorios publicados pelo Painel Intergovernamental da
Mudancga Climatica (IPCC, na sigla em inglés) ilustra essa transformagdo e o cumprimento
dessa exigéncia dos paises por uma metodologia mais transparente e “neutra politicamente”.
Com o desenrolar dos debates e a percepcao acerca da ineficacia das solugdes negociadas,
evidencia-se também a necessidade de quantificar e qualificar o que precisa ser feito pelos

paises — de forma individual e especifica.
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Apesar dessas ideias ja estarem presentes no Protocolo de Quioto (1997), é somente a
partir da quantificagdo das emissdes atuais e futuras, considerando os diferentes cendrios
possiveis tragados pelo IPCC que alternativas e solugdes "policy-oriented" podem comecar a
ser elaboradas. As Contribuicdes Nacionalmente Determinadas (NDCs, em inglés)
estabelecidas pelo Acordo de Paris (2015) sdo fruto dessa evolugdo. E ¢ a partir do
estabelecimento dessas metas claras que o debate sobre inventarios, taxagdes ou mercados de
emissoes se torna factivel. A despeito do grande avango representado pelas NDCs, nao faltam
criticas sobre a incompatibilidade das mesmas com o cenario de 2°C e a falta de abrangéncia
da mesma em setores de dificil descarbonizagdo, como o setor de transportes.

Os dilemas identificados ao longo da trajetoria das conferéncias climaticas permitem
a compreensao da real esséncia dessas limitagdes, confirmando a premissa de que o Acordo
de Paris foi tudo o que podia ser naquele momento. Todavia, isso ndo deve o isentar de
criticas e de tentativas de aperfeicoamento. A ultima parte do primeiro capitulo se dedica
justamente a identificagdo dos principais dilemas e de que forma eles podem ser
operacionalizados e instrumentalizados por politicas publicas. Entre os impasses assinalados
estdo o antagonismo entre crescimento econOmico e sustentabilidade; a intransigéncia dos
lobbies realizados pelos principais emissores (notoriamente o setor de petroleo e gas e
energia) e sua oposicao a descarbonizacgao e ao desenvolvimento de energias renovaveis.

O segundo capitulo desta monografia busca compreender a contextualizacdo de
mercados de carbono na evolucao da pauta climatica, assim como a sua operacionalizagdo a
fim de compreender em que medida o instrumento auxilia na superacdo dos dilemas
supracitados e na descarbonizagdo das economias. O capitulo inicia com a conceitualizacio de
“mercado de emissdes” e aporta uma analise de como essas instituicdes sao estruturadas do
ponto de vista econdmico e politico com base nos trabalhos dos economistas Petter Newell e
Matthew Paterson. Posteriormente, a pesquisa se dedicou a identificacdo das diferentes
formas de precificagdo do carbono, abordando metodologias e aspectos gerais de ordenagdo
desses mercados. O capitulo também contextualiza a esquematizagao de diferentes mercados
de carbono desenvolvido, utilizando-se da literatura especializada e de documentos oficiais
emitidos pelos Orgdos responsaveis. Por fim, visto que a cooperacdo do setor privado € tida
como um dos principais obstaculos as pautas ambientais, o capitulo busca compreender os
diferentes niveis de participag¢do e de engajamento de diferentes agentes — como os Estados, o
setor industrial e o setor financeiro — na elaboracdo e na implementagdao dos mercados de

emissoes.
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Finalmente, o ultimo capitulo se ocupa da andlise critica dessas ferramentas e da
investigacdo detalhada de dois mercados de emissdes: o CA ETS, dos Estados Unidos, € o
RenovaBio, do Brasil. Para cada um dos casos, o trabalho apresenta o histérico ¢ a
estruturacdo dos instrumentos; os mecanismos engendrados; as normas e especificacdes; e as
instituicdes e os atores implicados. Apos essa andlise operacional, a pesquisa promove uma
investigagcdo da aptiddo do mercado em quantificar as emissoes; a sua eficacia na reducgao de
emissoes; a sua habilidade de engajar agentes relevantes; e o seu €xito em promover a
transicdo energética nacional. A fim de refinar as ponderacdes sobre os estudos de caso,
justapde-se também as principais criticas apontadas: a falsa legitimidade das ferramentas e a

ineficiéncia na promoc¢ao da transi¢cdo energética.

2 A MUDANCA CLIMATICA NAS RELACOES INTERNACIONAIS

O aquecimento global pode ser compreendido a partir do avango da percepgao
internacional sobre o tema por meio das pautas desenvolvidas durante as conferéncias
climaticas. A evolu¢do do debate permite apresentar o contexto de surgimento das instituigdes
de governanga climatica dentro das quais passam a ocorrer as negociagdes das metas de
emissoes, mas principalmente, auxilia na identificacdo das principais barreiras historicas a
descarbonizacdo. A fim de viabilizar esse reconhecimento, o capitulo investiga trés das
principais conferéncias climaticas: a Rio-92 (1992), a Conferéncia das Partes III (1997) e a
Conferéncia de Paris (2015). A escolha das conferéncias se deu pela relevancia das mesmas e
de seus acordos para o avanco da tematica na agenda internacional e de sua influéncia no

estabelecimento de politicas de descarbonizagdo.

A primeira subse¢ao acompanha a evolucao da pauta de 1950 a 1992, perpassando a
Conferéncia de Estocolmo até abranger a Rio-92. A segunda subsecdo, por sua vez, dedica-se
exclusivamente a Conferéncia das Partes (COP-3) e ao Protocolo de Quioto, identificando
nesse a primeira tentativa de implementacao de ferramentas mercadoldgicas para viabilizar a
adogdo de politicas climaticas. Por fim, a terceira subsecao busca analisar a 21* Conferéncia
das Nagdes Unidas sobre Mudangas Climéaticas (COP-21) e os avangos trazidos pelo Acordo
de Paris, tendo em vista que esse ¢ — até o presente momento — 0 maior COMPromisso
climatico internacional (WRI, 2016). E a partir dele que grande parte das negociagdes sobre
descarbonizagdo da economia passam a ser pautadas e, de fato, implementadas. Ao retratar o

avanco das negociacdes, culminando no estdgio atual, também ¢é possivel ressaltar as
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principais virtudes, ao mesmo tempo em que se identificam as fragilidades e as deficiéncias
das metas e politicas sendo empregadas.

Levando os topicos expostos acima em consideragao, o grande objetivo do capitulo ¢
fundamentar a discussdo acerca dos entraves aos debates e das insuficiéncias nas politicas
atuais para que nos proximos capitulos possa ser avaliado o emprego de mecanismos
mercadoldgicos — isto é, os mercados de emissdes — como ferramentas eficientes de

mitigacdo do efeito estufa.

2.1 AEVOLUCAO DO DEBATE CLIMATICO NOS FORUNS INTERNACIONAIS

As mudancgas do clima comecaram a integrar a agenda internacional em meados da
década de 1950. Nas trés primeiras décadas, todavia, o tema esteve restrito a uma discussao
de teor mais passivo, onde se intentava apenas compreender as alteragdes climaticas a fim de
que os paises pudessem otimizar a exploragdo e o aproveitamento de seus recursos naturais. O
debate e as pesquisas ficavam, portanto, limitados a organizagdes com escopo mais
operacional, tal como a Organizagdo Meteorologica Mundial (WMO, na sigla em inglés)

(JACKSON, 2007).

A Primeira Conferéncia das Nac¢des Unidas sobre o Homem e o Meio Ambiente
(também conhecida como Conferéncia de Estocolmo), em 1972, ¢ considerada como o marco
de superacdo dessa visdo tecnocratica acerca do aquecimento global. Inserindo a questdo na
agenda da politica internacional sob uma nova percepcdo — mais atenta as complexidades do
tema (HANDL, 2012; PESSENINI, 2016). A Declaracdo de Estocolmo ¢ responsavel pela
criacdo, também em 1972, do Programa das Nag¢des Unidas para o Meio Ambiente (UNEP,
em inglés) — que viria a ser a primeira organizagdo internacional a ter como objetivo a
promogdo da governanca climatica, por meio da constru¢ao de agendas e do estabelecimento
de metas para o desenvolvimento sustentavel (DESAI, 2019).

Em 1979, outro marco da internacionalizacao da agenda climatica teve lugar, desta vez
em Genebra. A Primeira Conferéncia Climatica Mundial (WCC-1, em inglés) contribuiu para
a disseminacdo do tema e para a estruturagdo de semindrios e agendas de pesquisa (GUPTA,
2010), aprofundando o debate, mas ainda “sem soar o alarme” da urgéncia da questdo
(LEITE, 2015). O desdobramento dessas novas pesquisas € os resultados preliminares obtidos
por elas comecaram a indicar que as alteragdes climaticas sendo observadas pareciam estar se
intensificando e que, assim sendo, poderiam acarretar em consequéncias negativas para o

desenvolvimento econdmico dos paises (CALEL, 2012).
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Apesar dos resultados dessas pesquisas comecarem, ainda na década de 1970, a
apontar para as emissdes de carbono como possiveis causadoras do aquecimento global, a
industria (especialmente o setor de petroleo e gés, responsavel por 87% do fornecimento
primdrio de energia em 1973) contestava a hipotese de que o aquecimento global tivesse
causas antropicas (BOON, 2019). Em resposta as contestacdes e a fim de estruturar melhor a
agenda de pesquisa, em 1985, um Comité Consultivo sobre os Gases de Efeito Estufa (GEEs)
foi estabelecido, ensaiando-se o consenso em torno de que o aquecimento global seria
causado, de fato, mesmo que parcialmente, pelas emissdes de GEEs (LEITE, 2015). Em
paralelo, o UNEP e a WMO comecaram a estruturar o que viria a ser uma das organizagdes
referéncias em ciéncia climatica: o Painel Intergovernamental sobre Mudanga Climatica
(IPCC) (GUPTA, 2010).

O IPCC, formalizado em 1988, é criado com o intuito de “avaliar e determinar — de
forma abrangente, objetiva, aberta e transparente — as informagdes cientificas, técnicas e
socioeconOmicas, relevantes para a compreensdo do risco da mudanga climdtica, suas
consequéncias potenciais € as alternativas para adaptacdo e mitigacao” (IPCC, 2022a). O
primeiro relatorio da organizacdo, o First IPCC Assessment Report, (ou FAR, na sigla em
inglés) ¢ publicado em 1990 e enseja a criagdo de outro consenso da agenda climatica: a da
responsabilidade humana nos aumentos das concentragdes de GEEs e, consequentemente, no
aquecimento global, rebatendo os questionamentos da induastria do petrdleo e gas (MINX,
2017).

No ano seguinte a criacdo do IPCC, o grupo Global Climate Coalition (GCC) ¢
formado. O GCC reunia mais de 40 corporacdes de diferentes areas, mas especialmente do
setor de petroleo e gas (como a Chevron, a Exxon, a Shell e a Amoco), mineradoras (como a
BHP-Utah e a Pacific Gas and Electric) e montadoras de automdveis (como a Ford e a
General Motors). A coalizdo foi formada a fim de melhor organizar o lobby internacional em
oposicdo as negociacdes climaticas, em especial as discussdes de reducdo das emissdes de
GEEs provocadas pelo relatorio do IPCC. O principal argumento utilizado pelo GCC era de
que a evidéncia cientifica existente (a época) ndo comprovava que a solugdo para a mitigagao
do aquecimento global deveria ser focada exclusivamente em reduzir ou estabilizar os GEEs.
Comunicagdes entre membros do GCC e do governo estadunidense — tornadas publicas na
década de 2010 — explicitam que a estratégia do Grupo era justamente explorar incertezas
cientificas nos modelos climaticos do IPCC a fim de criar opinides divergentes dentro dos

foruns de negociacdo (HOPE, 2019).
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Os temores do grupo lobista com relacdo ao avango do debate climatico e a influéncia
do IPCC se mostraram pertinentes, uma vez que as consideragdes do FAR também recairam
sobre as discussdes da primeira Clpula da Terra, em 1992, acarretando na criagdo da
Conveng¢ao-Quadro das Nagdes Unidas sobre Mudancas no Clima (UNFCCC, na sigla em
inglés) (IPCC, 2022b). A Rio-92 se utilizou dos resultados encontrados pelas pesquisas
desenvolvidas pelo Painel, consolidando o primeiro esfor¢o politico em prol da limitagdo das
emissoes (NEWELL, PIZER, RAIMI, 2014). Contudo, a discussao ficou retida apenas no
desejo coletivo de “estabilizar as concentracdes de GEEs na atmosfera em niveis que
prevenissem a interferéncia antropica no ecossistema” - conforme o artigo segundo do tratado
resultante da Rio-92 (UNFCCC, 1992), sem avangar para a delimitacdo de metas quantitativas
ou individuais.

A estagnacdo ocorreu devido a resisténcia de alguns paises — nomeadamente os
Estados Unidos que alegaram na época ““a prematuridade de estabelecer limites especificos e a
insuficiéncia de evidéncia cientifica para a tomada dessa decisao” (PARSON, 1992, p.13). A
similaridade desse argumento com as premissas do GCC ndo € mera coincidéncia. Nas
conversas entre o Grupo € o governo americano tornadas publicas, também fica explicita a
influéncia do grupo sobre a participacdo de Washington na Rio-92 (HOPE, 2019). Além das
redugdes de GEEs, outros dois fatores foram identificados como ‘“assuntos de dificil
negociagdao” durante a Rio-92: as referéncias a “desejabilidade de desenvolver fontes novas e
renovaveis de energia” e aos “sistemas de energia sas e salvas”. Ambas as mengdes foram
retiradas da declaragdo final devido a oposicdo realizada por paises como Estados Unidos e
Arabia Saudita (PARSON, 1992).

Apesar dessas restri¢coes, a Rio-92 foi bem sucedida em atrair a aten¢do da sociedade
civil, das ONGs e do setor privado para a questdo climatica. A Conferéncia foi também
responsavel pela publicizacdo do termo “desenvolvimento sustentdvel” (cunhado no Relatério
Brundtland, em 1987), ou seja, um desenvolvimento que “satisfaz as necessidades do presente
sem comprometer a capacidade das geracdes futuras de satisfazerem suas proprias
necessidades” (NOSSO FUTURO COMUM, 1991). Essa caracterizagdo da interdependéncia
entre desenvolvimento e meio ambiente ¢ um marco crucial para as discussdes sobre as
responsabilidades da industria no que tange a agenda climatica. E a partir da década de 1990
que os termos “ambientalismo corporativo” ou “capitalismo verde” comecam a emergir como
forma de superacdo das contradi¢des apresentadas nas conferéncias climaticas (BOOM,

2019).
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No ambito dos Estados, essas discussoes se traduzem nos debates sobre as
“responsabilidades comuns, mas diferenciadas” — outro paradigma do desenvolvimento
sustentavel (PESSEINI, 2016; PARSON, 1992). A ideia geral do principio de
“responsabilidades diferenciadas” era que os paises deveriam ter obrigagdes distintas na
reducdo das emissdes na medida em que contribuiram “em graus variados para degradagdo do
meio ambiente mundial” (UNFCCC, 1992, Principio 7). Além disso, o principio também leva
em consideragdo as possibilidades econdmicas e sociais divergentes dos paises. Tendo em
vista essas limitacOes, os debates sobre metas de reducdo de emissoes, durante a Rio-92,
concentraram-se no grupo de paises desenvolvidos. Apesar de ndo ter sido aprovado, um
documento elaborado durante a convencdo ja esbogava metas nas quais 0s paises
industrializados deveriam estabelecer limites de emissdes nacionais e inventarios de GEEs
que seriam periddicamente revisitados (PARSON, 1992).

Em sintese, a Rio-92 foi mais importante na retdrica do que na pratica. Teve
relevancia, antes de tudo, pelo que significou: uma cipula que foi capaz de reunir lideres de
179 paises para debater questdes ambientais (UNITED NATIONS, 2022). Ademais, a
Conferéncia foi relevante tanto para definicdo dos proximos passos (nos quais seriam
estabelecidas metas, como ¢ o caso da Agenda 21), como também para reforcar a necessidade
de participagdo de governos nacionais, de organizagdes internacionais e do setor privado na
promocao do desenvolvimento sustentavel. Por fim, mas nao menos importante, os debates na
Ri0-92 tiveram enorme influéncia e foram responsaveis pela fundagao da UNFCCC que viria
a ser o mais notério forum de negociagdo de politicas climaticas (SANCHEZ, CROAL,
2012).

A criacdo da UNFCCC esta contextualizada, portanto, neste esforco da comunidade
internacional pos Rio-92 de instituir metas para a estabilizagao das concentragcdes de GEEs na
atmosfera. A UNFCCC e o IPCC acabaram por “dividir” escopos para que esses objetivos
fossem atingidos. O Painel ficou responsavel pela provisao de resultados e sinopses em forma
de relatorios com consideragdes e constatagdes cientificas acerca das alteragcdoes do clima
(DEMERITT, 2001; MILLER, 2004), enquanto a Conveng¢ao-Quadro coube a elaboragao de
politicas e a concep¢ao de foruns de negociagdo (UNFCCC, 2022a). A coexisténcia de ambas
as organizagdes como institui¢des distintas pode ser interpretada como um esforco de
separacao, por parte das Nagdes Unidas, de ciéncia e politica (LAHN, SUNDQVIST, 2016) —
especialmente tendo em vista as criticas direcionadas ao Painel desde sua criacao.

Essa constru¢do imagética — em parte ficticia — do IPCC como uma institui¢do

cientifica, politicamente neutra e ndo prescritiva foi importante para blindar ao méaximo a
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organizagdo de criticas vindas de tomadores de decisdo situados em pontos divergentes ao
longo do espectro politico. Na pratica, o cientificismo contou a favor para, ao longo do tempo,
desqualificar posicionamentos como aquele dos Estados Unidos na Rio-92 sobre “a falta de
evidéncia cientifica” para a elaboragdo de metas especificas de descarbonizagdo. Deveras,
desde sua criagdo, o Painel vem desempenhando esse papel critico de producdo e mapeamento
do conhecimento necessario para compreensdo da ciéncia fisica da mudanga climatica
(BOLIN, 2007), permitindo que cada vez mais metas consentaneas e pertinentes aos
interesses finais sejam elaboradas e adotadas.

Na percep¢do de alguns pesquisadores', o IPCC é um exemplo de uma “boundary
organization”, isto €, uma organizacao hibrida que mobiliza a ciéncia para objetivos politicos
por meio do alinhamento de interesses presentes em ambas as esferas. Esse alinhamento ¢
feito “performando tarefas” que sejam tteis para os dois lados politicos — defensores e
desafiadores. O que acontece, portanto, ¢ que essas organizagdes sdo capazes de criar pontes
entre interesses a primeira vista inconcilidveis, permitindo assim, que os agentes cooperem
(MILLER, 2001; O°'MAHONY, BECKHY, 2008). Para Guston (2001), a forma de criar essas
pontes € por meio do estabelecimento de diferentes linhas de accountability que levem em
consideracdo os interesses e pontos de fric¢do de cada um dos participantes da negociagao,
buscando a convergéncia dos interesses, preservando os limites individuais.

Tratando-se de um tema complexo e com baixo nivel de consenso politico, a producao
de conhecimento cientifico também se faz necessaria para tornar as questdes climaticas
governaveis (LAHN, SUNDQVIST, 2016). A acumulacio de dados e de avaliagdes dentro do
I[PCC permitiram a consolidacdo de um “ntcleo duro” da ciéncia climatica e também
ocasionaram a legitimacdo desse campo de pesquisa. E esse fortalecimento de fundamentos e
a superacdo do negacionismo ante consensos basicos — como por exemplo, a indubitabilidade
de que agdes humanas sdo responsaveis pelo aquecimento da atmosfera, dos oceanos e da
terra (IPCC, 2021) — que permite o progresso das negociagdes internacionais sobre politicas
climaticas (BOLIN, 2007).

Por fim, além da legitimagdo e da criagdo desse minimo comum de onde todas as
discussdes devem partir, a ciéncia climatica também facilita o processo de negociagdo uma
vez que simplifica e quantifica a realidade e as alternativas sendo propostas. Para Porter
(1995, 2006), organizagdes burocraticas tradicionalmente langam mado de nUmeros para
reduzir a complexidade dos cenarios para tomadas de decisdo. A quantificagdo permite,

portanto, tornar realidades complexas em simplificagdes governaveis, facilitando a

! Ver Lahn e Sundqvist (2016), Guston (2001) e Miller (2001).
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mobilizagdo e a implementagdo de politicas. Isto €, a quantificagdo de resultados feita pelo
IPCC prové inputs cientificos que permitem o estabelecimento de uma série de metas
quantificadas destinada as politicas climaticas locais, possibilitando que as mesmas sejam
adotadas na forma de politicas publicas (LAHN, SUNDQVIST, 2016). A estipulacdo dessas
metas, por sua vez, permite a identificacao das tecnologias chave, instrumentos econémicos e
requerimentos institucionais necessarios para sua implementacao (MINX, 2017).

O maior desafio institucional para as conferéncias climaticas — identificado pela
Comissao Brundtland, em 1987, e reafirmado durante a Ri0-92 — era justamente a capacidade
de formular alternativas sustentdveis quantificadas e vidveis politicamente que levassem em
considera¢do “as dimensdes econdmicas, comerciais, energéticas, agricolas e industriais de
cada pais” (NOSSO FUTURO COMUM, 1991, p. 18). Ademais, a falta de assertividade e de
especificidade das alternativas sendo propostas também figurava entre as principais criticas
aos esfor¢os desempenhados nas conferéncias (HAMILTON, 2015). As avalia¢des publicadas
quinquenalmente pelo IPCC auxiliaram a trilhar o caminho no sentido de solugdes

quantificadas e individualizadas discutidas em Quioto, tema da préxima subsecao.

2.2 0 PROTOCOLO DE QUIOTO E OS MECANISMOS FLEXIVEIS

O Protocolo de Quioto, de 1997, surge como a primeira tentativa de estabelecer um
regime climdtico internacional com metas de reducdo de emissdes especificas e mandatdrias
para os paises (FALKNER, 2016). E também durante a COP-3 que o debate em torno da meta
de limitagdo do aquecimento global em 2°C ¢é publicizado (IPCC, 2022). Todavia, apesar da
proposta ser ambiciosa, o resultado concreto foram metas modestas cuja obrigatoriedade
recaia apenas sobre os paises industrializados (listados no Anexo I). Isto ¢, enquanto os paises
desenvolvidos teriam que reduzir suas emissoes em cerca de 5% contra os niveis de 1990, os
paises em desenvolvimento — grupo do qual a China fazia parte — estavam isentos de redugdes
obrigatorias (GUPTA, 2016).

Além da falta de ambicao e de abrangéncia das metas, outros fatores que serdo
explorados ao longo desta subse¢do auxiliam a compreender o denominado “fracasso de
Quioto”. Contudo, ha de ser reconhecido o mérito que o Protocolo teve ao conseguir driblar
os impeditivos que estagnaram os debates durante a Rio-92, sendo capaz de implementar um
sistema de metas mandatorias. Essa conquista se deve a articulacdo realizada pelos
negociadores, por meio do emprego de mecanismos de mercado que surgem como forma de

flexibilizar e criar negociabilidade tanto para os embates entre Norte e Sul, como para os
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setores “prejudicados” pela redugdo ou taxagdo das emissdes como as industrias responsaveis
pela queima de combustiveis fosseis (PATERSON, 2012).

Em suma, o Protocolo previa que as metas fossem cumpridas por meio da reducao das
emissoes per se, mas também por meio da flexibilizacdo das quotas via emprego de trés
mecanismos: Comércio de Emissdes (Emission Trading Systems ou ETS, na sigla em inglés),
0 Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (Clean Development Mechanism ou CDM, em
inglés) e a Implementacdo Conjunta (Joint Implementation ou JI, na sigla em inglés)
(HEPBURN, 2007; STEPHAN, PATERSON, 2012). Os “mecanismos flexiveis de Quioto”,
como foram apelidados, permitiam que as redugdes das emissdes fossem feitas na forma e no
local menos custoso possivel, tornando o processo de descarbonizagdo mais palatavel para os
paises e empresas (STEPHAN, 2012).

O primeiro mecanismo, o Comércio de Emissdes, permitia que paises com metas
comercializassem entre si. Isto ¢, uma vez que o Protocolo estabelecia “limites” de emissdes
para cada um dos paises do Anexo I, caso um pais ficasse aquém do seu limite (ou seja,
“superasse” sua meta de descarbonizagdo), ele poderia vender as “sobras de permissdes” para
outro pais do Anexo I que ainda nao tivesse alcangcado sua meta (SILVA, 2009). A premissa
por trds ¢ a de que uma tonelada de GEEs — forma como as “sobras” eram contabilizadas —
que deixa de ser emitida ¢ igual e tem os mesmos efeitos praticos para o aquecimento global
em qualquer lugar do globo. As emissdes “disponiveis” recebiam entdo o nome de AAUs
(Assigned Amount Units) e podiam ser comercializadas entre os paises do Anexo I
(HEPBURN, 2007). A ideia de precificar e comercializar as emissdes foi amplamente
defendida pelos Estados Unidos devido ao relativo sucesso que o mecanismo teve no
Programa de Chuva Acida da Agéncia de Prote¢do Ambiental dos EUA (EPA, em inglés),
mas principalmente pelo temor das empresas de que uma taxagao das emissdes fosse aprovada
(CALEL, 2012; PATERSON, 2012).

O Mecanismo de Desenvolvimento Limpo, por sua vez, ¢ um instrumento que permite
que paises desenvolvidos executem projetos que promovam o desenvolvimento sustentavel
em paises do Anexo II. Os projetos podem ser empreendimentos de sequestro de carbono
(como agdes de reflorestamento) ou entdo iniciativas que reduzam emissoes de GEEs (como
substitui¢do de combustiveis ou investimentos em energias renovaveis). A ideia era incentivar
a descarbonizagdo e a transi¢cdo energética em paises em desenvolvimento, sendo financiada
por paises desenvolvidos. A “recompensa” para os paises do Anexo I se dava na forma de
CERs (Certificados de Reducdo de Emissdes ou Certified Emission Reductions, em ingl€s)

gerados uma vez que os projetos fossem submetidos e avaliados por uma comissdo. Uma vez
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emitidos, os CERs poderiam ser utilizados pelos proprios paises para atingir suas metas em
Quioto ou ainda poderiam ser negociados e vendidos para outros paises do Anexo I
(HEPBURN, 2007; NEWELL, PIZER, RAIMI, 2013). A principal diferenga entre os ETS ¢ o
CDM ¢ que o primeiro se pauta em “permissdes’” que sdo concedidas e podem ser negociadas,
enquanto, no segundo, os ‘“créditos” sdo gerados com base em acdes concretas
(WOERDMAN, 2000).

Por fim, a Implementagao Conjunta segue uma logica similar ao CDM em questdes
metodoldgicas e de escopo, estando a diferenga mais significativa na localidade de execugdo
dos projetos: os mesmos sdo desempenhados em paises do Anexo I (mais especificamente nos
paises da antiga URSS que também possuem metas em Quioto ao invés de paises em
desenvolvimento) (NEWELL, PIZER, RAIMI, 2013; GUPTA, 2010). O JI gera os ERUs
(Unidades de Redu¢do de Emissdes ou Emission Reduction Units, em inglés) que no final das
contas possuem a mesma equivaléncia que os CERs e os AAUs (uma tonelada de carbono
equivalente) e, a época, eles podiam ser utilizados e negociados de forma intercambiavel
(TAIYAB, 2006).

Apesar de terem sérias imperfeigdes, como mencionado anteriormente, 0s mecanismos
de flexibilizagdo permitiram a superagdo de algumas barreiras que eram intransponiveis na
Rio0-92. Ademais, e talvez principalmente, a utilizagdo de instrumentos de mercado permitiu a
identificacdo das bases sob as quais uma politica climatica efetiva poderia se assentar: por
meio do interesse e do engajamento do setor privado. (CALEL, 2012; HEPBURN, 2007). Os
formuladores de politicas climaticas percebem, especialmente frente aos grupos de lobby
como o proprio GCC, que em um contexto politico desfavoravel, no qual os oponentes sdo
particularmente fortes, torna-se imperativo angariar outros aliados igualmente poderosos
politica e economicamente (PATERSON, 2012).

Ha uma vasta literatura especializada que se dedica a (in)efetividade dos mecanismos
e do proprio Protocolo de Quioto, mas em suma, a redugdo das emissdes totais de GEEs dos
paises do Anexo I superaram a meta inicialmente proposta (5%), chegando a 8,9% de reducao
entre 1990 e 2010. Contudo, segundo parte dessa literatura, dois motivos exdgenos (que nao
os comprometimentos firmados no Protocolo de Quioto) foram os principais responsaveis por
essas redugdes, sendo eles: a dissolugdo da Unido Soviética (URSS), em 1991, e a Crise

Financeira de 2008. Quase todos os paises que reduziram suas emissdes’ entre 1997-2012

2 Dos 41 paises no Anexo I, apenas 19 estavam (em 2010) no caminho para atingir suas metas de redugdo. 13
desses paises integravam a URSS e, portanto, estavam passando por um processo de desindustrializacdo. E com
relacdo a Crise de 2008, entre 1990-2007 as emissdes totais de GEEs dos paises do Anexo I diminuiu apenas
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fizeram isso acidentalmente devido a um desaquecimento da economia (seja apos
desmembramento da URSS ou pés Crise de 2008) ou a beneficios liquidos (por uma variagao
de custos ou de disponibilidade de fontes de energia também causados por esses dois eventos)
(NAPOLI, 2012; NEWELL, PIZER, RAIMI, 2014).

O resultado pratico disso para os mecanismos de Quioto foi que, tendo em vista esse
desaquecimento da economia internacional, varios paises ndo excederam suas metas (em
especial os paises do Leste Europeu, passando por um processo de desindustrializagdo),
gerando uma grande disponibilidade de AAUs (descompassada com a demanda pelos ativos).
Como esses “excedentes” de oferta ndo estavam ligados a esforgos estruturais para promogao
da transi¢do energética (mas sim conjunturais), ndo poderiam — na visdo de ambientalistas —
ser considerado e transacionados como reduc¢ao de emissoes e, inclusive, receberam um nome
pejorativo de “hot air” (ar quente, na traducdo literal) (HEPBURN, 2007). Devido a
dificuldade de mensurar quais reducdes teriam sido reais e quais seriam hot air, os AAUs
foram gerados indiscriminadamente (CALEL, 2012). Paises como Alemanha, Holanda e
Austria alegaram que ndo comprariam AAUs da Russia ou de paises do Leste Europeu a nio
ser que eles passassem por um processo de “verdificagdo”. Mas a verdade € que, apesar do
esforco de organizagdes ndo-governamentais em investigar a origem das reducdes de
emissoes, no caso das AAUs, ndo foi possivel fazer essa identificacdo da cadeia de custodia
dos ativos (HEPBURN, 2007; CALEL, 2012).

Outro fator que dificultou a boa vigéncia do Protocolo ¢ dos mecanismos foi a decisao
estadunidense de ndo ratificar o acordo — havendo provas materiais de que essa escolha foi
muito influenciada pelas pressoes realizadas pelo setor privado nos EUA, em especial pelo
GCC (HOPE, 2019). Além do impacto politico que ¢ a ndo participacdo de Washington em
um tratado internacional, sua auséncia reduziu a demanda pelos créditos, fazendo com que os
precos diminuissem e houvesse menos incentivo para tomar agdes concretas (tanto dentro dos
paises do Anexo I como em paises em desenvolvimento) para redug¢do de emissdes. Ampla
disponibilidade de créditos e baixo preco tornava o Comércio de Emissdes a via mais simples
e menos custosa (GUPTA, 2010).

No fim das contas, a sintese ¢ que os paises ndo experienciaram mudancas estruturais,
redirecionamento de inversdes ou alteracdo de politicas nacionais puramente devido a
vigéncia do Protocolo. Napoli (2012) afirma que nenhum pais que cumpriu as suas obrigacdes

individuais dentro de Quioto o fez de forma custosa e que a meta s6 foi “superada” pois era

3,8%, ja entre 2007-2010, a crise financeira resultou em uma reducdo de emissdes de 5,1% adicionais
(resultando nos 8,9%) (NAPOLI, 2012).
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uma meta compartilhada e comparada com o passado (ano base de 1990). A discussdo acerca
do “fracasso de Quioto” vem justamente dessas circunstancias: apesar das redugdes terem
sido alcangadas no strictu sensu, o Acordo foi incapaz de causar alteragdes estruturais, de
implementar um regime comercial de emissdes efetivo (como se propds) e de criar
comprometimentos para os paises em desenvolvimento (NAPOLI, 2012).

Todavia, ¢ levando em consideragdo o insucesso de Quioto e a recorrente necessidade
de prescricoes quantificadas e especificas que os cenarios RCPs (Representative
Concentration Pathway, em inglés) passam a ser elaborados pelo IPCC. Os RCPs sao
diferentes cendrios para o clima futuro com diferentes niveis de concentragdo das emissdes de
GEEs, sendo eles: muito alto; alto; intermediario; nivel atual; baixo ¢ muito baixo (IPCC,
2021). Esses cendrios passam a figurar nas discussdes de elaboracdo e implementacao de
politicas climaticas — como na UNFCCC e nas Cupulas da Terra.. Esses alternativas
propostas s3o um ponto de equilibrio onde o IPCC consegue responder as demandas dos
atores internacionais® por relatorios direcionados para solugdes com relevancia politica, mas
sem desconstruir totalmente sua aura de neutralidade uma vez que apenas delimitam os
cenarios possiveis matematicamente calculados e indicam os resultados de cada um desses
para a vida terrestre, diferenciando a probabilidade de ocorréncia dos fendomenos (MINX,
2017).

Em publicagdes paralelas, o Painel também aponta o que pode ser feito (em quais
setores com quais tecnologias ou instrumentos) para que as emissoes sejam reduzidas para
cada um dos patamares, mas sem fazer julgamentos de valor ou demandar que determinados
grupos ou paises adotem o conjunto A ou B de politicas (MINX, 2017). Essa quantificacao —
mais especificamente os dados publicados no Assesment Report 5 (ARS) de 2014 —
pavimentou o caminho para os dialogos na 21* Conferéncia do Clima (a Conferéncia de

Paris), em 2015, que ¢ analisada mais cuidadosamente na proxima subsec¢ao.

2.3 O ACORDO DE PARIS, AS NDCS E O ARTIGO SEXTO

Enquanto as outras conferéncias tiveram mais significincia por seus efeitos
simbolicos, a COP-21 foi além. O Acordo de Paris foi uma virada de chave para as

negociacdes multilaterais ambientais, uma vez que estabeleceu uma plataforma de

? 20 de 32 submissdes de governos para o task group do IPCC demandando um foco mais explicito em
assessing opgdes de solucdes para politicas climaticas com diferentes alternativas tecnologicas, politicas e
comportamentais [exemplo: regulatory measures ou market-based instruments] (MINX, 2017).
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entendimento comum inédita e vinculante para todas as nacdes signatirias (UNFCCC,
2022b). O Acordo reconhece a primazia das politicas domésticas — em uma estratégia
bottom-up — para o combate da mudanca climatica. Isto €, permite que os paises estabelecam
suas proprias metas para adocdo de politicas de mitigacdo — sendo elas mais ou menos

ambiciosas, de acordo com suas vontades e capacidades materiais (FALKNER, 2016).

De forma geral, 196 paises se comprometeram a frear o aquecimento global em “bem
menos de 2°C acima dos niveis pré-industriais, buscando limitar o aumento da temperatura
em 1,5°C” (UNFCCC, 2015, p.3) e o fazem individualmente por meio de “Contribuicoes
Nacionalmente Determinadas” (NDCs, na sigla em inglés) (KING, VAN DEN BERGH,
2019). Para Geden e Beck (2014), a meta de 1,5°C pode ser compreendida como um caso
bem-sucedido de boundary object — similar ao conceito de boundary organization de Guston.
Isto ¢, um ponto de referéncia comum que permite que atores com motivagdes € interesses
divergentes se comuniquem e cooperem (GEDEN, BECK, 2014).

Tratando-se das Contribui¢des Nacionalmente Determinadas, o Acordo de Paris requer
que cada pais delimite e internacionalize suas metas e politicas de descarbonizacdo e de
adaptacao aos impactos climaticos (UNFCCC, 2022c). De forma simplificada, pode-se dizer,
portanto, que as NDCs sdo os “planos climaticos” dos paises, sendo eles: universais
(englobando todos os paises, independente de nivel de desenvolvimento); construidos e
submetidos ao invés de impostos (estratégia bottom-up); e contribuicdes ao invés de
comprometimentos (UN, 2022; PAUW et al., 2019). O Acordo prevé que esses planos sejam
submetidos a UNFCCC a cada 5 anos, possibilitando um acompanhamento da progressao das
metas e das politicas daquele pais, assim como uma comparagdo das ambi¢des individuais e
agregadas (UNFCCC, 2022).

Trés motivos auxiliam na explicacdo da preferéncia dos negociadores pela
voluntariedade da construcdo e da submissdo das NDCs. Primeiramente, os relatorios e
estudos paralelos do IPCC explicitam a primordialidade da abrangéncia de todos os setores
para a descarbonizagdo das economias, mas exigindo niveis de dedicacdo e politicas
divergentes dependendo do caso do pais. Em segundo lugar, as experiéncias prévias em
conferéncias climaticas, por sua vez, denotam a ineficdcia de metas rigidas ou impostas
(PAUW et al, 2019). Por fim, os inputs dos paises demonstram a necessidade de
flexibilizagcdo do processo uma vez que a priorizagdo de determinado setor ou a facilidade de
adocdo de uma ou outra medida estd amplamente relacionada aos contextos e capacidades

nacionais (UN, 2022). Ao invés de contar com a definicdo de uma meta fixa para cada um dos
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paises, estabelecida pela propria UNFCCC, o Acordo de Paris busca partir de um minimo
comum ¢ fomentar a cooperagdo por meio da publicizacdo, do acompanhamento da evolucao
das metas e das comparagdes dos avangos alcancados por cada um dos paises. A ideia seria
que — com as comparagdes — 0s paises se sentiriam mais estimulados a aderirem de forma
mais contundente, melhorando e cumprindo suas metas. Seguindo essa ldgica, o
acompanhamento publico tornaria mais notdéria também a ndo cooperacdo dos agentes,
desestimulando os “free-riders” ja que a falta de colaboragdo seria percebida e poderia ser
penalizada (FALKNER, 2016).

Essa constru¢do doméstica das metas também possibilita a superagdo da dicotomia
entre paises desenvolvidos e em desenvolvimento. Ao seguir uma interpretagdo mais
dindmica das “responsabilidades comuns, mas diferenciadas”, as NDCs permitem que os
proprios paises avaliem suas capacidades, permitindo uma maior permeabilidade e
espectralidade entre as categorizagdes. Entram em debate, por exemplo, o contexto, as
capacidades e as vulnerabilidades dos Paises Menos Desenvolvidos (Least Developed
Countries ou LDCs, em inglés) e dos Pequenos Estados Insulares em Desenvolvimento
(Small Islands Developing States ou SIDS, em inglés) (PAUW et al., 2019). Ademais, ao nao
delimitar quais paises pertencem ao grupo dos desenvolvidos (ou do Anexo I, no caso de
Quioto), a progressividade quinquenal das NDCs permite que elas acompanhem o
desenvolvimento soécio-econdmico dos Estados, evitando a defasagem da categorizacao
(como aconteceu com a China, por exemplo) (RAJAMANI, 2016)

O carater “auto-declaratorio” da situacdo, dos planos e das justificativas dos paises
com base nas suas capacidades e contextos poderia implicar em uma auto complacéncia por
parte dos mesmos. Isto €, paises poderiam publicar NDCs pouco ambiciosas ou justificar a
dificuldade em cumprimento das metas com base na falta de capacidades materiais. De fato,
136 paises alegaram em suas NDCs a dependéncia de financiamento ou de apoio internacional
para implementac¢do de suas politicas de descarbonizacdo. Contudo, um estudo realizado por
Pawn, Mbeva e Asselt (2019) demonstra a consisténcia das diferenciagdes autodeclaradas
pelos paises nas NDCs e as categorizagdes pré-identificadas pela Conferéncia. Ademais, o
historico das metas fica disponivel no Registro de NDCs, plataforma do UNFCCC, sendo de
acesso publico (UNFCCC, 2022c). Essa publicizacdo das politicas acaba por coibir a
autocomiseragdo, assim como o free-riding, visto que permite maior grau de transparéncia e
de responsabilizagdao do que aquele visto em Quioto (PAUW et al.,2018).

Com relagdo a dificuldade de financiamento alegada por uma parcela dos paises em

desenvolvimento, o Acordo de Paris inclui em seu sexto artigo dois mecanismos de
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flexibilizacdo semelhantes aos vistos em Quioto. Esses instrumentos de mercado, apesar de
ainda ndo estarem regulamentados, t€m como principal objetivo incentivar a cooperagao entre
os paises para que as redugdes ocorram conjuntamente. O primeiro, previsto no artigo 6.2, €
um comércio de redugdao de emissdes ou remogdes (similar ao ET de Quioto), enquanto o
segundo, previsto no artigo 6.4, estd baseado em projetos de descarbonizagdo (ou de sequestro
de carbono) fomentados pela iniciativa privada (com escopo andlogo ao CDM) (PROLO,
2021).

Tratando-se das comercializagdes previstas pelo artigo 6.2, as mesmas sdo pautadas
nos “Resultados de Mitigacdo Internacionalmente Transferidos” (ou ITMOs, em inglés). De
forma pratica, paises poderdo comercializar os resultados de iniciativas de redugdo de GEEs,
transferindo-os para outro pais que poderd contabilizar essas redugdes para fins de
cumprimento de sua propria NDC. Enquanto isso, o mecanismo do artigo 6.4 —
esquematizado na proposta conjunta Brasil-Unido Europeia — se propunha a implementar um
sucessor para 0 CDM. A estrutura basica do mecanismo segue, inclusive, a mesma prevista no
artigo 12 de Quioto — isto €, conceitos como participagdo voluntdria e autorizada;
comercializacao permitida apenas em caso de superagao das politicas e medidas previstas pela
parte anfitrid; reducdes de emissdes adicionais aquelas que aconteceriam caso o projeto nao
fosse realizado; verificacdo e certificacdo por 6rgdo supervisor da reducdo efetiva. As
principais diferengas com relacio ao CDM estdo na nao diferenciagdo dos grupos de paises
onde os projetos deveriam ser implementados (ndo-Anexo I), o conceito de “mitigacdo
abrangente” (que permite que os projetos possam ser realizados para além das NDCs), e, por
fim, a preocupacdo com que as Redugdes Certificadas de Emissdes (CERs) ndo fossem
duplamente contadas (atentando-se a cadeia de custodia dos CERs). A expectativa, portanto, ¢
que o CDM+ (como foi apelidado) trouxesse mais dinamicidade, acdo, engajamento e
ambicdo para o Acordo de Paris, especialmente por incentivar e facilitar a acdo do setor
privado (MIGUEZ, ANDRADE, 2018).

Apesar do reconhecimento da relevancia e da influéncia do Acordo de Paris para a
governanga climatica, isso nao o isentou de ser alvo de criticas extremamente pertinentes. A
primeira grande critica trata da falta de consenso sobre a defini¢do do que “bem abaixo de
2°C” quer dizer. Segundo estudos do IPCC (ex post a Paris), uma variagdo entre 1,5°C e 2°C
acarretaria em consequéncias distintas significativas, especialmente para algumas regioes,
sendo assim uma questdo que precisa ser melhor esclarecida (IPCC, 2019; 1IEA, 2016).
Mesmo assim, independente dessa definicdo sobre 1,5°, em uma série de andlises criticas

realizadas por agéncias como o Carbon Tracker e a Agéncia Alema de Cooperacdo
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Internacional (GIZ), verificou-se que as metas apresentadas pelos paises em suas NDCs sdo
incompativeis com o céalculo de emissdes cumulativas maximas publicado no AR5 para a
limitagdo do aquecimento global mesmo em 2°C (JAYARAMAN, KANITKAR, 2016).
Segundo o Painel, em outra publicagdo, o aquecimento global antrépico em 2018 ja
representava um aumento médio de 1°C acima dos niveis pré-industriais (com uma variacao
provavel de 0,8°C a 1,2°C). E, caso as emissdes continuem a aumentar no ritmo médio
(verificado dentro do periodo de trinta anos centrado em 2017), € provavel que o aquecimento
global atinja 1,5°C entre 2030 e 2052 (IPCC, 2019). Segundo os dados apresentados no ARS,
para que o aumento da temperatura ficasse restrito em menos de 1,5°C, o limite cumulativo
das emissdes de CO, dos paises deveria ser menor do que 550 bilhdes de toneladas do gés até
2100. A critica as NDCs ¢ que, caso fossem implementadas, o mundo emitiria 542 bilhdes de
tons de CO, entre 2012-2025, restando apenas 8 bilhdes de “toneladas disponiveis” para os 75
anos seguintes (JAYARAMAN, KANITKAR, 2016). Sob essa andlise, as NDCs sdo
insuficientes, uma vez que excedem o cenario de 2°C (SSP1-1.9) e possivelmente resultariam
em um aumento de 2,8°C acima dos niveis pré-industriais (CLIMATE ACTION TRACKER,
2021).

Ainda tratando da limitacdo das NDCs, ha criticas sobre a falta de abrangéncia de
alguns setores responsaveis por um grande percentual das emissdes — especialmente o setor
de transportes. Esse setor representava 14,3% das emissdes globais de GEEs em 2010, 28%
do consumo global de energia e ¢ indicado pela GIZ como um dos setores com o maior
descompasso entre as NDCs adotadas e o cenario de 2°C (GIZ, 2017). Segundo estudo
realizado pela GIZ (2017), apesar de 140 NDCs (isto ¢ 86% dos comprometimentos)
identificarem o setor de transportes como uma fonte importante de GEEs, apenas 23
estabelecem metas de redugdo para o setor, sendo 13 metas diretas e 20 metas indiretas. Isso
quer dizer que a maioria dos paises que estabeleceram metas falharam em derivar redugdes
especificas para o setor de transportes (GOTA, 2018).

Por fim, com relagdo ao Artigo 6, apesar de haver grande expectativa dos atores, a
operacionalizacdo dos mecanismos de mercado foi (e continua sendo) um dos temas mais
controversos do Acordo de Paris (MULLER, MICHAELOWA, 2019). A maior parte das
contestagdes diz respeito ao uso e a comercializacdo de ITMOs e CERs fora do escopo das
NDCs, devido a ambiguidade com relagdo ao principio de integridade ambiental. Outra
discussao se dava em torno de como as reducdes seriam contabilizadas: adicionando unidades

de reducdo de emissdes as demais (farget-based) ou reduzindo sua meta de redugdes
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(tally-based)*. A critica geral que pode ser depreendida dos debates sobre o Artigo 6,
portanto, ¢ a dificuldade de implementacdo devido ao baixo nivel de consenso metodologico.

Apesar de todas as criticas expostas, 0 Acordo ¢ exitoso ao passo em que reconhece os
principais entraves ao sucesso de outras conferéncias, definindo que uma meta atingivel,
voluntaria e menos ambiciosa surte mais efeito para fins de implementacdo do que metas
arrojadas e pré-determinadas por organizagdes supranacionais. E notavel que os paises,
especialmente as grandes poténcias, ndo podem ser coagidos a reduzir suas emissoes, isto ¢€:
ndo haveria outra forma de garantir a adesdo da maioria dos Estados se ndo voluntariamente
(FALKNER, 2016).

Tendo em vista essa retrospectiva historica de questdes chaves nas negociagdes
climaticas ¢ possivel destacar alguns dilemas que dificultaram o avango e a implementacdo de
politicas ambientais ambiciosas. O primeiro ¢ o enrobustecimento da propria ciéncia
climatica, amplamente questionada e criticada por atores privados. Derivado da questdo
cientifica, o segundo elemento ¢ a dificuldade, principalmente nas primeiras décadas, de
quantificagdo do fendmeno do aquecimento global e das solugdes necessarias. Ambas
limitagdes estao diretamente relacionadas ao alto nivel de incerteza e de imprevisibilidade dos
custos e beneficios de longo prazo associados a mudancga climéatica. Essa falta de seguranca
dificulta que os Estados identifiquem, relacionem e dimensionem as ambigdes climaticas com
seus interesses nacionais. Por este motivo, muitos paises adotaram e ainda adotam uma
abordagem de “esperar-e-ver” (FALKNER, 2016). Ademais, como mencionado, a
quantificac@o se torna indispensavel para simplificar a realidade e o processo de negociacao.

Outro dilema ¢ o antagonismo entre crescimento economico e descarbonizagdo da
economia. Essa suposta inconciliabilidade serve como retérica para emissores do setor
privado se oporem as politicas de descarbonizacao. Politicas climaticas sdo vistas como uma
ameaca a rentabilidade das empresas e, portanto, devem ser barradas. O dilema também ¢
reproduzido na escala macro, tangenciando outras questdes como a equitabilidade entre as
obrigacdes e capacidades dos paises, levando em conta suas idiossincrasias (politicas, sociais
e econOmicas). Apresenta-se, por conseguinte, um desafio de pensar solugdes e politicas
climaticas que permitam certo grau de flexibilizag¢ao (ndo obstante, preservando sua eficiéncia
e assertividade) e de adaptacdo as dimensdes econOmicas, comerciais, energéticas,

geograficas, agricolas e industriais de cada pais.

* Uma andlise apurada das consequéncias de cada uma das abordagens para as NDCs e o célculo de
emissdes foge ao escopo deste trabalho, exigindo um estudo mais minucioso que pode ser visto em Muller e
Michaelowa (2019).
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Outro empecilho ¢ a abrangéncia de setores de “dificil descarboniza¢ao” devido a sua
dependéncia de fosseis e de novas tecnologias, muitas vezes custosas, mas também
diretamente interligadas a falta de cooperagdo do setor privado. Trata-se da historica
relutdncia das empresas dependentes de tecnologias muito intensivas em carbono (isto €,
firmas diretamente ligadas a extragdo, refino, distribui¢do, queima ou dependéncia dos
combustiveis fosseis). O poder economico (e politico) dessas corporagdes permitiu que seus
interesses ditassem ou barrassem pautas nas negociagdes climaticas impedindo que politicas
mais arrojadas de reducdo de emissdes fossem adotadas. Essa objecdo intransigente resulta
nas ultimas questdes irresolutas: a redugdo estrutural das emissdes e a promogao da transi¢cao
energética.

Insta o desenvolvimento e a implementacdo de solugdes que prevejam o rastreio da
cadeia de custodia da reducao das emissdes, pressupondo a aplicacdo de incentivos (ou
subsidios) a transi¢do energética. Ademais, para evitar redugdes meramente contextuais, €
premente que os mecanismos utilizados antecipem ao maximo a volatilidade da economia
internacional (como ocorreu durante a vigéncia do Protocolo de Quioto) e também das
economias nacionais. Por dispositivos de mercados, deve-se impedir que a eficiéncia dos
mecanismos esteja totalmente sujeita a essas variagdes.

Ainda sim, segundo o IPCC, ¢ possivel ver uma superacao das reticéncias historicas
dos paises com a adogdo de politicas de descarbonizagdo mais ambiciosas. Principalmente
entre os grandes emissores que vém adotando uma postura ainda cautelosa, mas mais
confiantes de que uma mudanga para uma economia de baixo carbono possa ser alcancada
sem prejudicar as estratégias de longo prazo dessas empresas (IPCC, 2021). Ao longo do
encadeamento das conferéncias climaticas € possivel ver que alguns entraves comecam a ser
suplantados, nomeadamente o questionamento da ciéncia climdtica e a caréncia por
quantifica¢do do problema e das suas solugdes - ambos muito devido aos esforgos realizados
pelo proprio IPCC. Todavia, dois principais impasses continuam sendo perpetuados como o
dilema entre crescimento econdmico e sustentabilidade; e a intransigéncia dos lobbies
realizados pelos principais emissores (notoriamente o setor de petroleo e gés e energia) e sua
oposicao a descarbonizacdo e a ado¢do de fontes renovaveis.

E nesse contexto que se evidencia a imprescindibilidade de solugdes e mecanismos
que promovam a superacao desses dilemas. Devido a sua esséncia mercadoldgica e a sua
insercdo positiva nas negociagdes internacionais, os mercados de carbono passam a ser vistos
como um recurso viavel. Poderiamos adaptar os termos de boundary organization de Guston e

de boundary object de Geden e Beck e estipular um terceiro parametro de “boundary
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mechanism”, isto ¢, um artificio que permita a convergéncia de interesses a primeira vista
irreconciliaveis, a0 mesmo tempo em que se conservam as restri¢des individuais. Um minimo
comum que permita a formulacao de politicas climaticas com vistas a reducao de emissdes ¢ a
promocdo da transicdo energética, mas que conte com o engajamento e cooperacdao do setor
privado.

Os proximos capitulos se dedicam a avaliacdo da aderéncia das duas hipoteses de
trabalho: os mercados de emissdes como forma de superagdo dos dilemas remanescentes e
como catalisador da transicdo energética. No segundo capitulo isso ¢ feito de forma
abrangente, observando o mecanismo em si, enquanto no terceiro capitulo sdo feitas duas

analises de caso.

3 O MERCADO DE CARBONO NA TEORIA

A histéria dos mercados de emissdes € uma histdria de grande sucesso politico, em que
negociadores climaticos conseguem instrumentalizar essa ferramenta para angariar apoio de
outros atores em um ambiente de forte oposicao (CALEL, 2012). Os mercados de carbono sdo
apresentados como o ponto de equilibrio entre o politicamente viavel, o economicamente
interessante ¢ o ambientalmente eficiente. O objetivo deste capitulo ¢ compreender o porqué
dessa ferramenta ser percebida dessa forma por alguns autores e se ela possibilita a superagdo
dos impasses presentes nas negociacdes climaticas. A contextualizagdo historica desse
mecanismo permite compreender o papel assumido por ele e a conjuntura que aquiesce esse
protagonismo. Parte da literatura especializada oferece o argumento normativo de que a
combinac¢do da estrutura dos mercados — isto ¢ as questdes legais e jurisdicionais, os atores
associados a eles, questdes de justica e de equidade e os pregos praticados — esta diretamente
ligada ao grau de eficiéncia dos sistemas, isto €, sua capacidade de reduzir emissdes
(PATERSON, 2012). Tendo em vista essas consideragdes, a segunda secdo se dedica a
apresentacdo dos diferentes formatos que esses mercados podem adquirir. Por fim, a terceira
secdo busca analisar a questdo do engajamento de diferentes atores, isto €, o tipo de relacdo

que eles desenvolvem com os mercados de emissoes.

3.1 A HISTORIA DOS MERCADOS DE EMISSOES

A fundamentagdo conceitual de “negociagcdo de carbono” surge ainda em 1920 com o

economista Arthur Cecil Pigou que destacava os beneficios sociais de obrigar firmas a pagar
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pelos custos da poluicdo por elas causada (HEPBURN, 2007). Até a década de 1960, a
discussdo esteve limitada a essas concepgdes de Pigou, muito mais centradas na ideia de
taxacdo do que na de comercializagdo das “unidades de emissdes”. E apenas na década de
1960, com a publicacdo de dois artigos do economista Ronald Coase que a discussdo sobre
“tradable permits” comeca a ser difundida (CALEL, 2012). Em 1989 ¢ publicado o artigo
“The Greenhouse Effect: Negotiating Targets”, do também economista Michael Grubb, onde ¢é
feita a primeira mengao sobre sistemas de comercializagao de emissdes, dando inicio ao que
seria um dos grandes temas de discussao da agenda climatica (PATERSON, 2012).

Para além da teoria, a Agéncia de Protecdo Ambiental dos Estados Unidos (EPA)
capitaneia as primeiras experiéncias concretas de “flexibilizadores de regulagdes” no ambito
da Lei do Ar Limpo (Clean Air Act, em inglé€s) de 1963. Entre as décadas de 1970 e 1980, a
EPA reforca sua vanguarda ao estruturar programas de comercializagdo de emissdes
primitivas com objetivo de eliminar o uso de gasolina com chumbo (leaded petrol) (CALEL,
2012). Contudo, ¢ na virada para a década de 1990 que o primeiro prototipo de sucesso de
mercados de carbono ¢ implementado: o programa de cap-and-trade de emissoes de didxido
de enxofre, mais conhecido como o Programa de Chuva Acida (CORBURN, 2002).

O Programa foi lancado em 1995 e estabelece um limite nacional para as emissdes de
didéxido de enxofre geradas por instalagdes de geragdo elétrica nos Estados Unidos. A
estruturacao do mercado se da através de remessas de “permissdes” que concedem a emissao
de uma tonelada de SO:. Essas permissoes sao limitadas e alocadas entre os emissores desse
gés, com base em suas performances e nos percentuais de uso de combustivel. As permissoes
alocadas estariam, em tese, abaixo do patamar previsto, fazendo com que os emissores
buscassem alternativas para reduzir o langamento desse gas na atmosfera. Essas alternativas
podiam envolver o uso de equipamentos mais eficientes ou com controle de polui¢ao, ou por
meio da substitui¢do de combustivel de alto enxofre para médio, ou baixo, ou ainda misturas.
A ideia ¢ que, ao final de cada ano, esses emissores tivessem permissdes suficientes para
cobrir cada tonelada de SO: pelas quais foram responsaveis. Caso o0 emissor nao conseguisse
reduzi-las, ele poderia comprar as permissdes de outro emissor que nao as utilizou por
completo, isto €, reduziu mais do que o esperado suas emissdes (EPA, 2002).

Os resultados excederam as expectativas: as emissdes de SO: foram reduzidas mais
rapidamente do que o esperado e custando apenas um quarto do que havia sido inicialmente
projetado (EDF, 2018; ELLERMAN et al., 2000). Parte da literatura especializada argumenta
que determinadas particularidades das fontes emissoras de enxofre e do contexto da época que

permitiram, em maior parte, o sucesso da empreitada (THE BREAKTHROUGH
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INSTITUTE, 2009). Todavia, independente dessas particularidades, o éxito do mercado de
emissOes gerou uma expectativa em torno desses instrumentos mercadologicos, passando a
serem vistos como uma forma de finalmente superar a inércia das negociagdes climaticas e de
avangar em politicas de descarbonizacdo. Ademais, a experiéncia das empresas submetidas ao
mercado de cap-and-trade parecia ser melhor do que a outra alternativa que se desenhava no
horizonte: a taxacdo de emissdes, especialmente de dioxido de carbono (TINGGAARD,
1999).

Tietenberg (2006) sumariza a experiéncia estadunidense de “aprender fazendo” como
uma resposta pragmatica a contextos politicos onde era necessario flexibilizar para viabilizar.
Nas palavras do economista “todas as outras op¢des eram inoperaveis e o desespero se tornou
a mae da invengdo”. Por ser um processo de aprendizado concomitante a operacionalizacao,
os esforgos iniciais — ndo surpreendentemente — foram infrutiferos. Os mercados eram
escassos, havia pouca liquidez, a participagdo era restrita, havia incerteza juridica e o setor
financeiro ndo era autorizado a participar ou tinha uma participa¢do muito cerceada. Mas os
erros foram permitindo adaptacdes e, aos poucos, moldando o sucesso do mecanismo. Na
visao de Ellerman et al/ (2000), ¢ justamente essa receptividade as criticas que permitiu e
caracterizou a exequibilidade politica e administrativa do projeto americano. Essa
caracteristica garantiu também o engajamento de atores e, por fim, a conquista da meta
ambiental a custos — financeiros e politicos — menores do que das demais alternativas
(CONVERY, 2009).

Nesse mesmo periodo, décadas de 1980 e 1990, a Unido Europeia (UE) advogava
pelas iniciativas de adocdo de outra forma de precificar o carbono: em 1991, a Comissao
Europeia propos a adogdo de taxas de carbono para seus Estados-membros. Paises do norte
europeu — como a Noruega, a Suécia, a Dinamarca e a Finlandia — impuseram essas taxas
sobre alguns setores da economia (como os setores industrial, energético e de transportes). A
Noruega, por exemplo, impds uma taxa para instalagdes que utilizavam carvao — entre US$19
e US$24 por tonelada de CO,, a depender do propdsito final da queima do combustivel. Os
paises europeus que conseguiram implementar essas iniciativas também foram bem sucedidos
em efeitos praticos na redugdo de emissoes. Contudo, sua execugdo exigia mais capital
politico para enfrentar os interesses das empresas responsaveis pela queima de combustiveis
fosseis (STAVINS, 2019). No ambito internacional, era pouco exequivel que as empresas
responsaveis por lobbies implacaveis nas conferéncias climaticas — como o GCC —

aceitassem e cooperassem com uma politica de taxagdo do carbono.
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No ambito de politicas climaticas globais, cria-se uma espécie de rivalidade entre a
taxacdo de carbono e o comércio de emissdes — antagonismo esse que inclusive passa a ser
amplamente analisado por literatura especializada’. Essa oposi¢do passou a ser exprimida
justamente na figura dos Estados Unidos (e seu ambientalismo pro-mercado e flexivel) e da
Unido Europeia (e sua posi¢do por politicas de mitigacdo e de compromissos vinculantes),
ganhando momentum nos anos que antecederam a Conferéncia de Quioto (DAMRO,
MENDEZ, 2014). Os ETs angariam apoio de ambientalistas e de atores do setor privado,
ainda durante a Rio-92, apds o sucesso do Programa da Chuva Acida, com relatorio
encomendado pela UNCTAD. Essa movimentacgao acabou por gerar um certo entusiasmo com
esses mercados e uma expectativa para a Conferéncia de Quioto no sentido de driblar a inércia
das demais conferéncias do clima (TINGGAARD, 1999). Todavia, apesar do respaldo, foi a
posicdo irredutivel dos Estados Unidos, recusando a taxagdo e em prol dos mercados, que
acabou por determinar a adogdo desses mecanismos (VON STEIN, 2008).

A preferéncia pelos mecanismos flexiveis de Quioto, portanto, pode ser explicada —
de forma sintética — pelo desejo dos paises de garantir o engajamento dos Estados Unidos no
Protocolo e pelo desejo do governo estadunidense de atender as demandas do setor privado do
pais. Contudo, ao fim e ao cabo, apesar de ter suas vontades atendidas, Washington acabou
por ndo ratificar o Protocolo (HOVI, SPRINZ, BANG, 2010), enquanto a Unido Europeia nao
apenas o ratificou, como também implementou o maior mercado de emissdoes do mundo — o
EU ETS (em portugués: o Regime Comunitario de Licencas de Emissao da Unido Europeia
ou RCLE-UE) (CONVERY, 2009). Ap¢s dificuldades de executar a taxa de carbono europeia,
proposta em 1992, muito devido a alguns lobbies industriais europeus (em especial da
Confederacdo das Empresas Europeias [UNICE]), a Comissdao Europeia formalmente
engavetou o programa em 1997 (BRAUNI, 2009). Em seguida, menos de seis meses apos se
opor ao mercado de emissdes nas negociacdes de Quioto, a Comissdo decidiu sancionar o
modelo e anunciou em 1998 que desenvolveria seu proprio mercado de emissoes. Na analogia
de Convery (2009, p.393): “a pedra que os construtores rejeitaram tornou-se a pedra angular”.

Dois motivos podem explicar essa mudanca de resisténcia para internalizagdo da
politica: a adaptagdo a realidade internacional com a ratificacdo do Protocolo de Quioto; e a
resposta a paradigmas da politica interna dos paises europeus (em especial ao setor industrial
desses paises) (DAMRO, MENDEZ, 2010). Quanto ao contexto internacional, a motivagio

pode ser interpretada de duas formas: o sistema ter sido proposto como um meio de garantir o

5 Ver Robert Stavins (2019); Lawrence, Goulder e Schein (2013); Chen et al (2020) ; Carl e Fedor
(2016) e Damro ¢ Méndez (2014).
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cumprimento das metas dos paises membros da UE, mas também como uma forma da Unido
ter agéncia e influéncia sobre os mecanismos flexiveis (ELLERMAN, MARCANTONINI,
ZAKLAN, 2014). A postura de lideranga da Unido Europeia frente as negociacdes climaticas
foi e continua sendo uma estratégia de posicionamento internacional do bloco, portanto, uma
participag@o pouco ativa no maior acordo climatico a época seria completamente descabido e
incoerente (OBERTHUR, DUPONT, 2021; WURZEL, CONNELLY, 2011; SKJAERSETH,
2017). A criagao do EU ETS e a integragdo do mesmo com os instrumentos de Quioto (o
CDM e o JI) consolidou essa posi¢ao de lideranga europeia, especialmente na auséncia
estadunidense. A integracdo dos sistemas também foi responsidvel por boa parte das
transacdes que ocorreram em ambas plataformas de Quioto (KLEPPER, 2011; WURZEL,
LIEFFERINK, CONNELLY, 2017). Isto ¢, a diretiva da Unido Europeia de 2004, lincando o
EU ETS ao CDM e ao JI, acabou por criar uma demanda mais estavel e concreta para os
CERs (PATERSON, 2012).

Tratando-se do contexto interno da UE, como mencionado anteriormente, parte do
setor industrial europeu era irredutivelmente contrario a taxagdo de carbono, mas — de forma
semelhante aos seus homoélogos nos EUA — eram simpaticos aos mercados de emissdes
(BRAUN, 2009). Apesar dessa posi¢cao ndo ser unanime (associagdes alemas como a VCl e a
CEFIC, por exemplo, eram contrarias a introdu¢do de ETS na Unido Europeia), o EU ETS
conseguiu angariar sancdo da maior parte dos grandes atores europeus. Além da UNICE,
outras vozes como ERT, Eurogas, EUROPIA passam a fazer lobby a favor da implementacao
do mercado de emissdes (GULLBERG, 2008). A demonstragdo pratica do engajamento
desses atores pode ser ilustrada pela participagdo da BP (antiga British Petroleum), um dos
atores individuais mais importantes durante as negociacdes € no inicio da implementacao do
EU ETS (SKJAERSETH, SKODVIN, 2001).

Para além deste papel de conciliador politico (tanto interna como internacionalmente),
o EU ETS também teve efeitos praticos na redugio de emissdes (CLO, 2011; EGENHOFER
et al., 2011). O sistema entrou em vigor em 2005, experimentando uma fase de teste durante
os trés primeiros anos, sendo de fato implementado em plena capacidade apenas em 2008.
Entre 2008 e 2012, concomitante ao Primeiro Periodo de Compromisso de Quioto, o
programa tem sua primeira fase real. Nesse periodo, o mercado era focado apenas em
emissoes europeias de dioxido de carbono, originarias de instalagdes geradoras de eletricidade
e industrias intensivas em energia, deixando outros setores e gases de fora. O funcionamento

do sistema era estruturado de forma semelhante ao ET de Quioto: limites de emissdes que



35

eram alocados na forma de permissdes e poderiam ser transacionados (isto €, o modelo
cap-and-trade) (EUROPEAN PARLIAMENT, 2003).

Os paises membros da UE elaboravam planos determinando a quantidade total de
“permissdes” que eles intentavam designar para o periodo correspondente. Esses planos
nacionais de alocagdo eram entdo considerados e validados (ou nao) pelo Comité da UE. Uma
vez validadas, as permissdes podiam ser concedidas pelos paises para as instalagdes nacionais
listadas no Anexo I como fontes passiveis de limitagdo de emissdes(EUROPEAN
PARLIAMENT, 2003). Na Fase 1, cerca de 12 mil instalagcdes dispersas em 25 paises
membros receberam permissoes, totalizando cerca de 2,2 bilhdes de toneladas de CO:(quase
50% das emissodes totais de GEEs da Unido Europeia na época) (BAYER, 2020).

Contudo, houve uma grande falha nessa fase piloto: devido a inexisténcia de um
inventario de emissdes bem consolidado e confidvel, os limites nacionais foram designados
com base em estimativas. Contudo, os célculos superestimaram as emissdes, fazendo com que
o numero de permissdes concedidas superasse o correspondente em emissdes reais. A
consequéncia disso pode ser constatada nos precos das permissdes — dos EUAs (European
Union Allowances, em inglés) — que despencaram préximos a zero no ano de 2007. Ja na
Fase 2, os limites de emissdes (e consequentemente de permissdes) foram reduzidos,
ajustados aos compromissos dos paises membros em Quioto. Todavia, apesar do ajuste, a
Crise Financeira de 2008 acabou gerando uma redugdo das emissdes maior que a prevista,
fazendo com que, mais uma vez, houvesse um excedente de permissdes também afetando o
preco desses ativos (EUROPEAN COMMITTEE, 2022).

Apesar desses insucessos, desde o principio, o EU ETS se desenvolveu de forma
excepcional em volumes transacionados. Na Fase 1, o nimero de EUAs comercializados
aumentou de 321 milhdes em 2005 para 2,1 bilhdes em 2007. J4 ao fim da Fase 2, em 2012,
foram mais de 7,9 bilhdes de permissdes negociadas, movimentando em média €56 bilhdes
(EUROPEAN COMMITTEE, 2022; BANCO MUNDIAL, 2017). Tratando-se das emissoes,
segundo Relatério desenvolvido pelo Banco Mundial (2017), estima-se que a regulacao
proposta pelo mercado gerou uma reducdo adicional (ao status quo) de 8,1 a 11,5% entre
2005 e 2016. O EU ETS teria sido responsavel, portanto, por uma descarbonizacio
substancial de 1,2 bilhdes de toneladas de GEEs entre 2008 ¢ 2016 (BAYER, AKLIN, 2020).

Além do EU ETS, outros mercados de emissdes menores comegaram a surgir a partir
da segunda metade da década de 2000. Paises como a Nova Zelandia, o Canada e a Australia
comecaram a organizar estruturas similares, baseadas na limitagdo das emissdes via

permissdes e comercializagdo das mesmas. Apesar da similaridade, essas iniciativas nao
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angariaram os mesmos niveis de apoio politico, de funcionamento e de sucesso na redugdo
efetiva de emissdes. Pelo contrario, os trés casos acabaram ficando marcados como grandes
fracassos politicos e climaticos (BENJAMIN e al., 2022; GRAY, 2014; PEARSE, BOHN,
2014). No caso canadense, a tentativa de implementacdo de um ETS ndo foi nacional, mas
regionalizada na provincia de Alberta (responséavel por cerca de 35% das emissdes de GEEs
do pais) (NEWELL, PIZER, RAIMI, 2014). Todavia, o mercado nio teve éxito, sendo os
pregos baixos (CA$ 15/tonelada de CO:) uma das causas apontadas por estudiosos (KING,
2008; PATERSON, 2012). J4 no caso australiano, dificuldades do governo em distribuir as
permissdes e de fazer cumprir as obrigagdes devido a uma afinidade com fontes de energia
intensivas em carbono acabou por minar o funcionamento do programa. O preco também
acabou sendo um impeditivo, foi fixo nos trés primeiros anos, fazendo com que criticos
chamassem o ETS de “taxagdo disfarcada” (PEARSE, 2017; COMMONWEALTH OF
AUSTRALIA, 2011; PEARSE, 2013). Por fim, o mercado neozelandés foi incapaz de reduzir
emissoes dado que ndo tinha um limite fixo pré-determinado e, assim como o australiano, nao
abarcou setores intensivos em carbono (BERTRAM, 2010; SADDLER, DENNISS, 2017).
Podem ser observadas, portanto, duas ondas: um primeiro “boom” dos mercados de
emissdes em varios paises devido ao entusiasmo de Quioto, a adesdo do setor privado as
iniciativas e ao sucesso do EU ETS; e um segundo movimento de certa descrenga e de criticas
em sequéncia dos fracassos dessas outras tentativas de implementacdo dos sistemas. Mesmo
entre pesquisadores académicos, especialmente da area de economia e ci€ncia politica que
apoiaram outrora de forma quase unanime os mercados de emissdes, as opinides comegaram
a se polarizar (TOL, 2017; FISCHER, NEWELL, 2008; BRANZINI et al., 2017). Estudos
tedricos e praticos comegaram a ser dedicados para a andlise das limitagdes conceituais e
concretas dessas ferramentas mercadologicas (ROSENBLOOM et al., 2020; GREEN, 2021).
Devido a dificuldade de replicagdo do modelo europeu em outros paises, nesta segunda onda,
comecam a surgir estudos e andlises sobre as estruturas e os diferentes tipos de adaptacdes
possiveis. A proxima se¢do busca apresentar essas diferentes formas de operacionalizacao dos

mercados de modo a melhor compreender suas inser¢des e os diferentes papéis assumidos.

3.2 A OPERACIONALIZACAO DOS MERCADOS DE EMISSOES

A premissa central por trds de um mercado de carbono ¢ a de precificacdo das
emissoes, isto €, uma espécie de "comoditizagdo" do carbono. A teoria econdmica por tras

defende que, ao precificar, torna-se mais facil para as instituicdes criarem uma estrutura de
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governanga climdtica e de regulamentacdo (BAILEY, MARESH, 2009; SKOVGAARD,
FERRARI, KNAGGARD, 2019; THORSTENSEN, MOTA, 2018). Segundo Caney e
Hepburn (2011), ¢ possivel constatar trés principais maneiras pelas quais os governos podem
induzir redugdes de emissdes: a regulacdo através de estruturas de comando e controle
(quotas); por meio de instrumentos de preco (como as taxas de carbono); ou por instrumentos

quantitativos (como sistemas de comércio de emissoes).

Estruturas de comando e controle (CAC, na sigla em inglés) sdo regulagdes diretas das
atividades responsaveis por emissdes de GEEs, isto ¢, ndo se utilizam de mecanismos
indiretos como incentivos financeiros ou subsidios para que as empresas reduzam suas
emissoes. Nesse sistema, os governos impdem padrdes ou limites — sejam eles de volume de
emiss0es ou mesmo tecnoldgicos — as firmas (comando) e aplicam sangdes ou puni¢des
caso os mesmos nao sejam cumpridos (controle) (HARRINGTON, MORGENSTERN, 2007).
Durante as décadas de 1970 e 1980, houve uma preferéncia por esse tipo de abordagem, sendo
o Protocolo de Montreal, de 1987 (responséavel por regulamentar e reduzir as emissdes de
0zonio [Os] na atmosfera) citado como exemplo de sucesso da implementacao dessas politicas
(GAREAU, 2015). Apesar do caso de sucesso e da literatura corroborando esse tipo de
abordagem, a sua implementagdo ampla (isto €, nao limitada a casos especificos como o do
ozoOnio) tende a causar um desgaste politico maior (considerado um “fardo epistémico” ou
“epistemic burden”, em inglés), além de contar com baixo nivel de adesdo por parte do setor
privado (BARANZINI et al., 2017; CANEY, HEPBURN, 2011).

E possivel perceber, portanto, uma certa preferéncia pelas outras duas formas de
precificagdo — a taxacdo e os ETS — justamente devido a maior viabilidade de
implementagdo. As taxas, subsidios e os mercados criam precos explicitos para o carbono,
enquanto a regulamentagao cria um preco implicito (HEPBURN, 2007). Acredita-se que taxas
tenham maior eficiéncia no curto prazo, todavia ha uma maior dificuldade de harmonizacao
das mesmas no ambito global, enquanto mercados de carbono sdo mais facilmente
incorporados supra nacionalmente. Ademais, outro argumento a favor dos mercados ¢ a
questdo previamente exposta que taxas ndo sdo bem aceitas pelos lobbies globais porque
permitem um menor grau de flexibilidade, além de nao gerarem receitas. Enquanto isso,
mercados de emissdOes nao apenas cumprem esses requisitos como também oportunizam a
criacdo de todo um mercado financeiro paralelo (HEPBURN, 2007).

Independente do instrumento defendido ou criticado, ha um consenso na literatura

especializada sobre a dificuldade de projetar uma regulacao eficiente econdmica, politica e
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socialmente no que tange a limitagdo de emissdes (EGGLESTON, 2020). Contudo, a grande
defesa a favor dos mercados de carbono diz respeito a sua esséncia flexivel e abstrata, ndao
apenas para se acomodar as exigéncias do setor privado, mas para também permitir a
adequagdo as necessidades e aos objetivos pelas quais foram estabelecidos os sistemas
(LOHMANN, 2012; PATERSON, NEWELL, 2010; CALLON, 2009; REYES, 2011). De
modo a compreender como essa flexibilidade opera e como ela viabiliza a reducdo de
emissoes, essa se¢ao busca identificar como esses mecanismos se estruturam e como se dao as
dinamicas de precificagao.

De forma simplificada, mercados de carbono sdo plataformas por meio das quais
corporagdes e investidores podem transacionar créditos, permissdes ou compensacgdes de
carbono. Um ativo de carbono, seja qualquer um dos trés mencionados anteriormente,
equivale a uma tonelada de didxido de carbono (CO:). A preferéncia por CO: se da devido a
prevaléncia desse gas como causa do efeito estufa, frente aos outros gases. Contudo,
geralmente, ¢ utilizado uma tabela de equivaléncia entre cada um dos GEEs e o CO., e por
este motivo utiliza-se a expressao “
correspondéncia de um crédito de carbono (CORPORATE FINANCE INSTITUTE [CFI],
2022; BANCO MUNDIAL, 2021).

tonelada de carbono equivalente” para especificar a

A diferenca entre crédito, permissdo ou compensagdo pode variar conforme o
conceito empregado. Tecnicamente, hd uma diferenciacdo onde um crédito de carbono s6 ¢
emitido quando ocorre a diminui¢do de emissao dos GEEs (via redugdo ou via sequestro de
carbono). De forma simplificada, um crédito de carbono nada mais ¢ do que um certificado
que corresponde a uma tonelada de didxido de carbono que deixou de ser emitida na
atmosfera (SOUZA et al., 2011; SOUZA, ALVAREZ, ANDRADE, 2013). Ja no caso de
permissoes, esses ativos dizem respeito a um “direito de poluir uma tonelada de CO:” que,
caso estejam sendo transacionados, ndo foram usufruidos e, portanto, podem ser repassados
para um terceiro (PETERS-STANLEY, YIN, 2013). Outra diferenca importante que pode ser
analisada entre os dois é a sua origem: permissdes sdo criadas pelo governo sem haver um
contraponto de reducdo prévio a emissao, enquanto créditos sdo gerados ex ante por projetos
ou iniciativas que foram de fato responsaveis pela redugao de emissdes (isto ¢, substitui¢ao de
fosseis por energias renovaveis ou captura de carbono) (BANCO MUNDIAL, 2021). Na
pratica, muitas vezes o termo ‘“crédito de carbono” acaba sendo utilizado de forma
intercambiavel, sem haver uma referéncia real a origem do ativo ou ao tipo de mercado,

exigindo, assim, uma analise mais minuciosa caso a caso.
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Outra diferenca importante nos mercados de emissdes diz respeito a obrigatoriedade
das partes: hd mercados compulsorios e voluntarios. Mercados compulsdrios sdo aqueles
criados para o cumprimento de metas de reducao pré-determinadas para atores selecionados.
E o caso de todos os mercados até entdo apresentados: EU ETS, ETS da Australia, ETS da
Nova Zelandia, ETS de Alberta. Enquanto isso, mercados voluntarios surgem do impeto de
alguns atores (como bancos, empresas ou organizagdes) de implementarem ferramentas para
transacionamento de créditos de carbono que podem ter diferentes origens (desde projetos até
créditos ligados a agricultura ou a preservagao de florestas)(PETERS-STANLEY, YIN, 2013).
A aquisic@o ou venda desses créditos voluntarios sdo feitas por livre espontanea vontade das
empresas € nao para cumprir algum compromisso ou obrigagdo legal existente (BANCO
MUNDIAL, 2021; CFI, 2022).

Os mercados voluntarios comecaram a ser desenvolvidos de maneira mais estruturada
apos 2005 (junto ao desenvolvimento do CDM) (BENESSAIAH, 2012), mas acabam
ganhando tracdo na ultima década com a propagagdo e ganho de notoriedade no meio
corporativo dos critérios Ambientais, Sociais e de Governancga (a chamada sigla ASG ou ESG
em inglés) (KREIBICH, HERMWILLE, 2021; SOUZA et al, 2011). Em sua grande maioria,
os créditos de carbono transacionados em mercados voluntdrios ndo sdo intercambidveis com
créditos em mercados compulsérios, exceto se explicita e previamente acordados (como
ocorreu na Califéornia com o Carbon Action Reserve — projeto voluntirio — que foi
enquadrado dentro do California Compliance Carbon Offset Program —  sistema
compulsério). O motivo por tras da restri¢do € que, apesar de também passarem por processos
de auditoria e certificacdo, ha um maior risco de fraude e de dupla contagem nos mercados
voluntérios do que nos compulsorios (STRECK, 2021).

Tratando-se da estrutura dos mercados, ha dois principais formatos de mercado: o
baseado em quotas e o baseado em projetos (KLEPPER, 2011). O primeiro € o mais comum e
¢ geralmente concebido na forma de “cap-and-trade”, isto é, “limitar-e-comercializar” na
traducdo literal. Em um modelo cap-and-trade tradicional, o governo emite uma quantidade
limitada de “permissdes” (permits ou allowances) que dao as empresas o “direito de poluir”.
Como sdo emitidas menos permissdes do que as empresas precisam (o limite, ou “cap”,
estabelecido pelo governo ou 6rgdo responsavel), esses ativos se tornam valorosos e passam a
ser negociados com um preco positivo (HEPBURN, 2007). O EU ETS (e os EUAs) sdo
exemplos desse tipo de mercado e de ativo.

Ja no segundo modelo, podemos citar o CDM, o CDM+ e o JI como exemplos. Sdo

mercados de emissdes menos focados na limitagdo das emissdes per se e mais interessados na
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mobilizagdo de investimentos e no favorecimento de projetos de baixa intensidade de
carbono, em sua maioria ligados a transi¢ao energética. O modelo também estabelece limites
de emissdes (caps) e empresas que ultrapassarem os limites (ou empresas que queiram
voluntariamente compensar suas emissoes) podem o fazer por meio de créditos de carbono.
Todavia, esses créditos — diferentemente das permissdes — sdo emitidos por outras empresas
(via institui¢do governamental ou financeira) que realizaram ag¢des ou projetos responsaveis
pela reducao real de emissdes. Emprega-se, na maioria dos casos, a mesma logica do CDM na
qual ¢ feita uma justaposi¢do do volume de emissdes que seriam geradas no status quo sem o
projeto (cenario chamado business as usual) e o volume de fato emitido com o projeto. A
diferenga em toneladas ¢ a quantidade de créditos que a empresa pode certificar e transacionar
no mercado (GODOY, SAES, 2015; GILLENWATER et al., 2007; EPRI, 2010)

O cerne desse modelo esta em recompensar via incentivos financeiros apenas aquelas
empresas que investem em praticas de descarbonizagdo. Diferentemente dos mercados de
permissdes onde todas empresas compreendidas pela politica recebem limites e podem acabar
tendo permissdes excedentes de forma ndo intencional. Ao haver uma averiguacdo da
iniciativa ou do produto (exigindo-se que o mesmo esteja em conformidade com o programa e
tenha tido efeito real sobre o volume de emissdes), hd uma garantia de que a redugdo foi
estrutural e ndo conjuntural (GODOQOY, SAES, 2015). Portanto, ha um duplo incentivo a
descarbonizagdo nesse modelo: punir quem excede os limites de emissoes, mas mais do que
isso, beneficiar quem reprioriza suas estratégias de investimento para promog¢ao do
desenvolvimento pouco intensivo em carbono (PATERSON, 2012).

Neste topico, ¢ imprescindivel destacar a importancia de subsidios e incentivos (sejam
eles diretos ou indiretos) para transicdo energética. O melhor exemplo ¢ o setor de energia,
historicamente composto por combustiveis fosseis, ¢ os esforcos de desenvolvimento de
alternativas renovaveis. Segundo a [EA (2022), em 2021, o carvao ainda era a maior fonte de
energia global, responsavel por 37% da demanda por eletricidade. Seguido pelo gés natural,
responsavel por 24% da demanda. A queima de combustiveis fosseis para producdo de
energia e de calor ¢ a maior fonte de GEEs, responséavel por cerca de 30% das emissdes
globais (IEA, 2019; CLIMATE WATCH, 2022). Os combustiveis fosseis seguiram
historicamente dominando a oferta global de energia devido ao seu custo, menor do que
quando comparado a fontes de energia alternativas. Isto €, a substituicdo de fosseis para
combustiveis renovaveis depende do custo relativo desses com relagdo aqueles (¢ a chamada

“paridade de rede”) (ROSER, RITCHIE, ROSADO, 2021).
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E apenas recentemente que essa paridade comegou a ficar favoravel para as
renovaveis. Até a década passada, era mais barato produzir uma nova planta de energia que
queimasse combustiveis fosseis do que investir em uma usina fotovoltaica solar ou um parque
edlico. Optar por energia solar era 223% mais caro do que usar carvao, enquanto a energia
edlica 22%. Todavia, entre 2009 e 2010, o preco da eletricidade originada por usinas solares
viu uma reducdo de 89%, enquanto a eélica reduziu em 70%. Em contrapartida, o custo da
produgdo via carvao reduziu apenas 2%, diminuindo o gap (ROSER, 2020). O motivo por tras
dessa diferenca estd no custo de operagdo: energias renovaveis como a solar e a edlica nao
tem o custo de funcionamento (luz solar e o vento ndo incorrem dispéndios adicionais,
diferentemente do carvdo e do gas natural), portanto, o aporte de opera¢dao se concentra no
desenvolvimento e na aquisi¢do da tecnologia empregada. Seguindo a curva natural da
inovacdo, inicialmente, uma nova tecnologia tem um custo elevado, mas que passa a ser
diluido conforme ela ¢ aprimorada e sua produ¢do ganha escala (COSTA, PRATES, 2005;
RODRIGUES, 2016).

Ambas as tecnologias de geracdo de energia renovavel apresentadas foram
amplamente subsidiadas — via incentivos diretos e mandatos — por governos em diferentes
paises como os Estados Unidos ou os paises da Unido Europeia, por exemplo. Cobrindo,
dessa forma, o gap inicial na paridade de rede até que o ciclo virtuoso fosse iniciado e a
competitividade dos precos dos renovaveis passasse a gerar mais demanda que, por sua vez,
reduziria ainda mais esses valores (ROSER, RITCHIE, 2021; KAVLAK, MCNERNEY,
TRANCIK, 2016; MALONEY, 2018). No caso europeu, a politica de incentivo as energias
renovaveis prevé tanto mecanismos diretos (na forma de créditos ou descontos fiscais) como
indiretos (restricdes quantitativas sobre importagdes, empréstimos com juros preferenciais,
etc). Apesar dos mecanismos de precificagao de carbono (via EU ETS ou via taxacdo) serem
instrumentos essenciais do European Green Deal, eles ndo estdo diretamente atrelados a essas
politicas e aos beneficios concedidos as energias renovaveis. A precificacdo do carbono via a
Diretiva do EU ETS cobre as emissdes vindas do setor energético, contudo, o que ¢
transacionado sdao as permissdes que sdo previamente emitidas pelo governo (EUROSTAT,
2013; EUROPEAN PARLIAMENT, 2003; EUROPEAN COURT OF AUDITORS, 2022).

De forma simplificada, caso uma planta geradora de energia elétrica que utilizava gas
natural passe a produzir a mesma quantidade de energia, mas por meio de painéis
fotovoltaicos, ela podera vender as permissdes excedentes que haviam sido alocadas para ela
(naquela logica de subtrair o que ela tinha permissdo para emitir menos o que ela de fato

emitiu). Todavia, retorna-se a questdo desse modelo ndo prever uma diferenciagdo entre uma
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reducdo conjuntural de uma reducgdo estrutural. Se essa empresa hipotética fechar o ano com
uma reducdo de 10% nas suas emissdes, seja porque substituiu parte de sua infraestrutura por
painéis fotovoltaicos e isso resultou em uma reducao real de GEEs, ou seja, porque ela teve de
passar por uma manutencao inesperada e ficou um tempo sem queimar fosseis, o efeito ¢ o
mesmo: ela pode transacionar esses créditos excedentes proporcionais a esses 10%. Isto &,
mercados de emissdes com o mesmo modelo de EU ETS ndo subsidiam ou mesmo
recompensam diretamente o investimento em energias renovaveis, premiando apenas a
reducdo de emissoes.

Esse foi um dos principais motivos para a Comissdo Europeia revisar o EU ETS, em
2009, antes da implementagdo da terceira fase. Entre as razdes para a reformulagdo estava
justamente a ineficiéncia do programa para gerar transformacdes concretas ou investimentos
em tecnologias de baixo carbono e fontes de energia renovavel. Além deste motivo, outras
questdes como a queda dos pregos dos EUAs durante a segunda fase e os casos fraudulentos
(dupla contagem, greenwashing, etc) também influenciaram os tomadores de decisdo
(MIARD, 2013). Entre as alteracdes introduzidas estavam uma redu¢do dos limites futuros,
uma uniformizagdo desses limites em todos os paises € o uso progressivo de leildes para
alocacdo das permissdes. A partir de 2012, alguns paises da Unido Europeia — como a
Alemanha — comecaram a alocar as permissdes por meio de leildes ao invés de fazer isso
gratuitamente. A ideia € que com o inicio da fase 3 do EU ETS (a partir de 2013), os leiloes
progressivamente substituissem o método padrao de alocagdo das permissdes em todos os
setores com exce¢do do setor de aviacdo (onde a alocagdo continuaria gratuita). (EUROPEAN
COUNCIL, 2019; EUROPEAN COMMISSION, 2010; EUROPEAN COMMISSION, 2022).

O objetivo dessa revisdo ¢ garantir a eficiéncia, a transparéncia e a simplicidade do
sistema, além de criar um incentivo maior para investimentos em tecnologias pouco intensivas
em carbono. Em 2013, mais de 40% das permissdes foram leiloadas. As plataformas onde
ocorrem os leildes sdo acessiveis, desde entdo, para todos os paises que participam do EU
ETS, contudo, os leildes tém escopo nacional (EUROPEAN COUNCIL, 2019;
COMMISSION REGULATION, 2019; EUROPEAN COMMISSION, 2022a; CLIMATE
POLICY INFO HUB, 2022). Apesar das mudangas, no caso europeu, o mercado de carbono
segue sendo um instrumento muito mais punitivo do que incentivador. A logica continua a
mesma, as empresas seguem tendo que pagar para poluir acima do limite estabelecido pelo
governo, mas agora com menos flexibilizagdo garantida pelas permissdes gratuitas. Com

objetivo de auxiliar no processo de incentivo e de investimento para transi¢do energética, a
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Comissdo Europeia propde outros mecanismos como o Fundo de Inovagdo e o Fundo de
Modernizagao (EUROPEAN COUNCIL, 2019).

Ainda tratando da dinamica entre cap-and-trades e mercados baseados em projetos,
algumas plataformas preveem a integragio de ambos os modelos. E o caso do proprio EU
ETS, do RGGI (o “Regional Greenhouse Gas Initiative”, ETS que engloba onze estados dos
EUA), do ETS da Califérnia e do ETS de Quebec que oferecem ou preveem que créditos
origindrios de programas de carbono baseados em projetos possam ser transacionados
intercambiavelmente com os créditos do ETS. Enquanto no caso do EU ETS a tentativa de
integracao dos modelos se deu por meio dos mecanismos de Quioto (o CDM e o JI), os outros
tr€s mercados preveem o uso de créditos originarios de projetos de reducdo de emissoes
nacionais, focados em setores especificos (BORGHESI, MONTINI, 2016). Essa proposta
impulsiona e aprofunda os esfor¢os de descarbonizacdo nacionais ao invés de haver um
offsourcing de transi¢do energética (HALL, 2008; BOYD et al., 2009; BOZMOSKI, LEMOS,
BOYD, 2008).

Outro arranjo possivel estad na conexao entre diferentes ETS — como foi o caso das
negociagdes entre o EU ETS e o ETS australiano (EUROPEAN COMMISSION, 2013). A
idealizag¢do por trds € que as permissdes de ambos os mercados fossem elegiveis e poderiam
ser transacionadas intercambiavelmente (BORGHESI, MONTINI, BARRECA, 2016).
Todavia, a heterogeneidade das prioridades politicas, assim como as caracteristicas € 0s
recursos empregados tornam pouco provaveis essas vinculagdes bilaterais e provaveis a
integragdo via outros projetos nacionais ou sistemas internacionais como o CDM (TUERK et
al., 2009). No mesmo designio das vinculacdes bilaterais, surge a discussdo sobre a
internacionalizagdo dos mercados de emissdes. Isto ¢, a proposta de ampliacao dos escopos de
nacionais para globais. Essa proposi¢do nao ¢ consenso entre os pesquisadores e formuladores
de politicas, uma vez que muitos salvaguardam a manutengdo do funcionamento local,
regional ou nacional desses mercados (PATERSON, 2012).

Defensores dos mercados nacionais ou regionais advogam que a internacionalizagao
pode resultar em uma maior dificuldade de fiscalizagdo, além de aumentar a exposi¢do a
choques econdmicos (causando uma maior suscetibilidade da oferta, da demanda e dos
precos). Ademais, como j& exposto anteriormente, a singularidade dos desafios que a
mudanga climatica e a transi¢do energética impdem para os paises exige uma resposta
igualmente adaptada. A conjunc¢do dos mercados de carbono pode resultar em uma perda das
idiossincrasias do mercado regional ou nacional que permite seu bom funcionamento

(FLACHSLAND, MARSCHINSKI, EDENHOFER, 2009). Por fim, alguns pesquisadores
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argumentam que a internacionaliza¢do poderia levar a um offshoring de reducdo de emissdes
para locais onde realizar investimentos em novas tecnologias fosse mais barato (BOYD et al.,
2009; BOZMOSKI, LEMOS, BOYD, 2008). Criando assim mais uma brecha para que setores
de dificil descarbonizagdo, especialmente em paises desenvolvidos, consigam se esquivar de
realizar redugoes estruturais (HALL, 2008; GILBERTSON, REYES, 2009; CLIFTON, 2009).

Por outro lado, aqueles que defendem uma internacionalizacdo dos mercados de
carbono apontam para o aumento de liquidez no mercado, para a menor volatilidade dos
precos dos créditos de carbono e sua harmonizacdo em diferentes jurisdicdes e para o
favorecimento dos esforcos de cooperacio no ambito climitico (EUROPEAN
COMMISSION, 2022b). Alguns estudos também apontam para os ganhos de transparéncia,
de fungibilidade e o fortalecimento da cadeia de custddia (reduzindo as ocorréncias de dupla
contagem ou do chamado vazamento de carbono®) (BUTTON, 2008; MICHAELOWA,
SHISLOV, BRESCIA, 2019). Ha uma preferéncia do setor financeiro por essa
internacionalizacdo dos mercados de emissdes uma vez que ela permitiria a comoditizacao
completa do ativo, podendo ser negociado em mercados futuros aos moldes da Junta
Comercial de Chicago (ou o Chicago Board of Trade [CBOT]) (BUTTON, 2008). Como
apresentado no capitulo anterior, o Artigo Sexto do Acordo de Paris busca justamente essa
globalizacdo do mercado. A proposta para o mercado de carbono internacional foi aprovada
durante a COP-26, considerada uma das grandes vitorias do Pacto de Glasgow (UNFCCC,
2021).

Ainda tratando da abrangéncia dos mercados, hd mercados de carbono multissetoriais,
como no caso do EU ETS — que englobam desde o setor de transportes, sidertrgico, quimico e
metalirgico — e mercados de emissdes focados em um Unico setor e geralmente atrelados a
politicas especificas de descarbonizacao daquele setor — como € o caso do Programa da Chuva
Acida (setor de energia), do RGGI (setor de energia) ¢ do RenovaBio (setor de transportes).
Na opinido de alguns autores, a abrangéncia multissetorial exige uma estruturacdo mais
cuidadosa, visto que esse sistema pode gerar um desequilibrio entre a descarbonizacao de um
setor em detrimento de outro.

Isto €, como alguns setores sdo de mais fécil descarbonizacdo (como, por exemplo, o

setor de silvicultura no caso estadunidense), industrias desses setores podem ter mais

¢ O vazamento de carbono ¢ definido como um aumento das emissdes de CO, fora de um pais que esteja
implementando politicas de mitigagdo climatica voltadas para a redugdo de GEEs. E possivel averiguar que, em
alguns casos, as reducdes de emissdes das empresas naquele pais estdo ligadas a realocagdo da producdo para
regides com legislagdes ou politicas ambientais menos estritas, resultando num aumento das emissoes nessas
regides (IPCC, 2007).
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agilidade na redu¢@o de suas emissdes abaixo dos limites (caps), podendo assim transacionar
suas permissdes excedentes a um preco maior do que aqueles pagos em leildo. Industrias de
mais dificil descarbonizagdo (como as do setor de transportes, de aviagao ou de energia
elétrica), em consequéncia dessa disponibilidade, podem acabar optando por comprar os
créditos, visto que a descarbonizagdo seria mais custosa para eles do que para as outras. A
consequéncia disso ¢ que, no balanco geral, as emissdes de GEEs podem estar sendo
reduzidas, mas ndo de forma homogénea. Podendo nao haver, portanto, uma transi¢ao
energética da economia na totalidade, mas sim de alguns setores. No longo prazo, essa
hipertrofia de algumas industrias e a atrofia de outras no que diz respeito a descarbonizagao
impede que os paises cheguem nas metas de netzero. Ou seja, acabam adiando para um
momento futuro um problema que seria mais facilmente resolvido ao longo do tempo (PMR,
2015).

Outro aspecto importantissimo e recorrente nos debates sobre mercados de emissdes
diz respeito aos pregos atribuidos ao carbono. Uma analise comparativa dos principais ETSs —
da Unido Europeia, da Australia, da Nova Zelandia, da Califérnia, da China, entre outros —
permite o reconhecimento da volatilidade dos pregos experienciada em todos esses mercados
(BORGHESI, MONTINI, 2016). Tendo em vista essas experiéncias prévias € o
acompanhamento dessas variagdes e consequéncias, os precos das permissdes ou dos créditos
de carbono parecem ter relagdo direta com o sucesso dos mecanismos. A literatura, contudo,
se divide entre aqueles que defendem que pregos altos garantem a efetividade e os que
argumentam que o efeito dos precos ¢ relativo.

Os estudos dedicados ao funcionamento do EU ETS, em sua maioria, compartilham
certa reticéncia com relacdo a pregos baixos, alegando que eles atrapalhariam o bom
funcionamento do mercado (STOLL, MEHLING, 2021). Essa linha de argumentagao parte da
inferéncia de que, se os mercados de carbono se sustentam justamente sobre a premissa de
que precificar as emissdes (criando um custo para a poluicao) acarreta uma redu¢do de GEEs,
o preco ¢ indubitavelmente uma questdo central. Desse ponto se deriva o debate acerca da
necessidade dos precos dos créditos equalizarem o custo social das emissdes e, caso as
emissoes ndo estejam sendo reduzidas, isso significaria um desequilibrio entre o custo social e
o preco do carbono (OECD, 2017). Essa ¢ uma linha argumentativa complexa, visto que a
medicao do “custo social do carbono” ndo ¢ uma ciéncia exata. Todavia, € perceptivel que
precos mais altos incentivam mais investimentos em tecnologias de baixo carbono dado que
permitem a equalizagdo dos custos (TOL, 2017). Segundo um estudo desenvolvido por

Newell, Pizer e Raimi (2014), no mercado estadunidense, cada dez ddlares de aumento no
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preco do crédito de carbono representaria uma reducao de entre 1,5% e 6% das emissdes entre
2012 e 2015 (comparado a um cenario sem mercado de emissoes).

Todavia, alguns pesquisadores argumentam que pregos baixos, por si sO, sdo
inconclusivos no que tange a efetividade dos mercados. E necessario compreender a razio
para que os precos estejam baixos e, entdo, realizar o diagnostico das falhas do mercado.
Ademais, alguns formuladores de politica argumentam que a expectativa de que a oferta de
créditos de carbono aumente no longo prazo (devido a redugdo do limite, consequentemente
causando um aumento dos pregos) possa ser motivo suficiente para a redugdo. Isto €, os
precos ndo precisam estar altos no curto prazo, s6 € preciso que as proximas fases de
implementagdo da politica estejam bem estabelecidas a fim de criarem expectativas nos atores
envolvidos. A evidéncia disso seriam as redugdes de CO: experienciadas por industrias na
Alemanha e na Franga entre 2007 e 2010, apesar dos baixos pre¢os dos EUAs (BAYER,
AKLIN, 2020). Isto ¢, apesar dos pregos, o EU ETS foi capaz de reduzir suas emissdes devido
a credibilidade do programa e do trade-off entre o investimento em tecnologias de curto prazo
e o ganho de vantagens competitivas frente aos concorrentes no médio e longo prazo
(STOLL, MEHLING, 2021; MARCATONINO, ELLERMAN, 2015).

Com relacdo a causa da volatilidade dos precos nos ETS, a resposta 6bvia ¢ devido as
alteracdes nas estruturas de oferta e de demanda. Um desequilibrio na oferta que gere uma
super alocacdo de permissdes (como aconteceu na primeira fase do EU ETS) causa uma baixa
dos precos, enquanto um encolhimento do volume disponivel (pela redugao do limite ao longo
das fases) tende a causar um aumento dos mesmos, aprofundando os incentivos para
investimentos de baixo carbono. Mas além dessas dindmicas mais simples, uma queda dos
valores desses ativos também pode estar relacionada a crises financeiras (que podem ter
efeitos inesperados sobre a demanda e/ou sobre a oferta) (WEITZMAN, 2009); a outras
politicas climaticas (STOLL, MEHLING, 2021); as expectativas dos atores; ou ainda aos
ativos de outros esquemas como o CDM (BANCO MUNDIAL, 2020).

Além de causarem um aumento da expectativa dos agentes e, consequentemente, um
incremento dos pregos e dos incentivos para transicdo energética, metas mais ambiciosas
também permitem a criagdo de mais negociagdes diretas em mercado spot’, assim como em

mercados derivativos® (PATERSON, 2012). Essa integragdo do setor financeiro e a inclusdo

7“0 mercado spot abrange basicamente operagdes na bolsa de mercadorias. E muito usado por produtores
agricolas quando precisam urgentemente de recursos financeiros ou quando o prego de seus produtos estd em um
patamar elevado. Também se aplica as vendas de gas e energia elétrica” (IPEA, 2006)
8 “Os derivativos sdo instrumentos financeiros cujos pregos estdo ligados a outro instrumento que lhes serve de
referéncia. Os derivativos representam a forma de negociar a oscilagdo de precos dos ativos, sem haver,
necessariamente, a negociagao fisica do bem ou da mercadoria” (BM&F, 2007, p. 5).



47

de dispositivos como operagdes de hedge’ sio defendidas por alguns economistas e
formuladores de politicas como uma forma de reduzir a volatilidade dos precos e manté-los

em niveis favoraveis a reducao das emissoes.

3.3 O ENGAJAMENTO DOS ATORES

Por fim, outro elemento crucial para o entendimento da exequibilidade dos mercados
de carbono ¢ o engajamento dos atores que esse mecanismo propicia. Para além da
operacionalizagcdo, a forma como diferentes agentes interagem e percebem os mercados de
emissoes corrobora o argumento de que esses mecanismos atuam na superagao da inércia dos
debates e no incremento da governabilidade climatica. Como ja mencionado, até o Protocolo
de Quioto, o cenario das conferéncias era um infindavel cabo de guerra no qual as industrias
prejudicadas pelas politicas de descarbonizagdo adotavam uma posi¢do de nao
comprometimento com as negociacdes € de total resisténcia com relacao as iniciativas de
reducdo das emissdes de GEEs. Firmas de diferentes setores como do petrdleo e gas e de
geracdo de energia elétrica eram veementemente contra a possibilidade de uma taxagdo de
carbono ou regulagdes de “comando e controle”. Foi no intuito de forjar uma “oposigao
construtiva” a essas alternativas que essas indastrias passaram a ‘“‘apoiar” sistemas de
comercializagao de emissdes (MATIJAS, 2020; PATERSON, 2012).

A preferéncia ou aceitacdo desses mecanismos pelo setor privado esta diretamente
atrelado a 16gica da sociedade capitalista, isto €, a politica climatica — e suas solugdes — nao
pode estar descolada do crescimento econdmico. Essa sempre foi uma questdo central nos
foruns e conferéncias climaticas, nas quais os agentes se ocupavam de analisar os efeitos de
diferentes mecanismos e politicas de mitiga¢do sobre o crescimento econdmico dos paises
(PATERSON, 2012). E com essa premissa que Newell e Paterson (1998) identificam os
mercados de carbono como “uma estratégia apoiada pelo Estado de modo a promover novos
espacos para acumulagdo de capital”. Isto ¢, uma boa implementacdo desses sistemas de
comercializagdo de emissdes poderia promover o alinhamento entre os esforcos de
descarbonizagdo da economia (e de promog¢ao da transi¢do energética) com a acumulagdo de
capital, criando ciclos de investimentos e novas fontes de receita (BUMPUS, LIVERMAN,
2009; NEWELL, PATERSON). Os ETS, portanto, podem ser compreendidos como meios

para forjar amplas coalizdes politicas capazes de legitimar os esfor¢os de descarbonizagao

° “Hedge é um instrumento de protegdo que pode ser fundamental para empresas e investidores se protegerem
contra os riscos provocados pelas oscilagdes do mercado financeiro. O objetivo, neste caso, ¢ garantir um prego
de compra ou venda futura, e ndo lucrar com a operacao” (XP INVESTIMENTOS, 2021).
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face aos oponentes de grande peso econdmico que se veem ameagados por essas politicas de
mitigacdo (PATERSON, 2012). Ao longo desta subse¢do, objetiva-se compreender onde se
encontram os atores engajados pelos mercados de emissdes nessa constru¢ao da coalizao
politica.

Os Estados, primeiramente, encontram-se como elaboradores das estruturas (juridicas,
jurisdicionais, econdmicas) que dao sustentagdo aos mercados. Seu objetivo primeiro é o
cumprimento de suas metas de descarbonizacao e dos compromissos climaticos internacionais
assumidos. Os ganhos do Estado per se no estabelecimento de um mercado de carbono sao
discutiveis, visto que nos mercados apresentados anteriormente sdo os proprios Estados que
arcam com os custos das permissdes. Isto ¢, ndo ha uma arrecadagdo atrelada a esses
mercados (diferentemente das taxas de carbono) ou, ao menos, esse nao € o objetivo principal
da ferramenta. Os ganhos do Estado sdo politicos, isto €, a adesdo e a cooperagdo de outros
atores interessados a pauta climdtica acaba por facilitar a implementagdo das politicas de
descarbonizagdo. H4 uma redugdo, portanto, do desgaste politico enfrentado pelos governos
visto que a balanga de forcas a favor e contra das medidas de reducao de GEEs esta mais
equilibrada. Em suma, ao ndo esbarrar na rejeicdo completa por parte dos grupos lobistas
como o GCC e a UNICE e ao despertar o interesse de outros agentes econdmicos relevantes, o
estabelecimento do mercado de carbono promove uma acomodagdo de interesses estratégica,
concedendo mais liberdades e governabilidade aos Estados (MICHAELOWA, 2012).

A relacdo do Estado com os mercados de carbono pode ser exemplificada pelo
comportamento de Washington durante as negociagdes do Programa da Chuva Acida e do
Protocolo de Quioto. Em ambos os casos, fica clara a instrumentalizacdo do ETS por parte
dos Estados Unidos, como forma de equilibrar a urgéncia de adotar politicas de mitigacao
(amplificada pela pressao de ambientalistas, de 6rgaos internacionais climéaticos e da propria
comunidade internacional) e a coer¢cdo de importantes agentes econdmicos (como o GCC).

Tratando-se do setor privado, como mencionado anteriormente, os mercados de
carbono sdao escolhidos como uma forma de oposicdo construtiva a outras politicas de
descarbonizagdo consideradas mais inconvenientes e prejudiciais aos interesses econdmicos
do setor. As negociagdes que antecedem o Protocolo de Quioto iniciam um consenso sobre a
inevitabilidade da redugdo de emissoes, tratando-se apenas da definicdo da forma e do prazo
para que as mudancas ocorressem. A preferéncia do setor industrial pelos mercados de
emissoes ¢ explicada, num primeiro momento, pela ja citada flexibilizagdo garantida por esses
mecanismos. Ademais, os grupos de lobby tinham a certeza de que conseguiriam influenciar

questdes como a emissdo de permissdes ou a garantia da gratuidade das mesmas (pelo menos
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no curto e médio prazo), como de fato o fizeram (95, PEARSE, 2017; STOLL, MEHLING,
2021).

Todavia, a ratificacido do Protocolo e dos mecanismos flexiveis despertou um
reconhecimento entre os principais poluidores de que os custos e obstaculos para a transi¢ao
energética ndo seriam tdo altos quanto inicialmente se acreditava. A evolucao das tecnologias
pouco intensivas em carbono, a introducdo de subsidios e incentivos fiscais para o
desenvolvimento e implementagdao das mesmas, somada aos ganhos de escala resultaram na
redu¢do dos custos, fortalecendo esse bom pressentimento por parte das industrias
(FALKNER, 2016). Somado ao avanco tecnoldgico, os mercados de carbono, no que lhes
concernem, permitem que as companhias flexibilizem suas metas de reducdo e tenham a
possibilidade de engendrar um ciclo de investimentos, lucro e crescimento centrado nesses
ativos e em infraestruturas pouco intensivas em carbono. Conforme as empresas e industrias
comecam a se envolver em mercados de emissdes, percebendo as possibilidades de
crescimento associadas a esses mecanismos, seus interesses mudaram em prol da coalizdo da
descarbonizagio (PATERSON, 2012). E claro que esse engajamento positivo com os
mecanismos ¢ a adogao de politicas de descarbonizacdo nao € unanime, havendo empresas e
grupos de lobby que continuam advogando profusamente pela terminacdo dos tetos de
emissoes ou pela reducdo dos pregos desses ativos.

Industrias de energias renovaveis, mais especificamente, vivenciam um efeito triplo
causado pelo estabelecimento de mercados de carbono. Por um lado, seus produtos (e
tecnologias empregadas) se tornam mais competitivas uma vez que a precificagdo do carbono
acaba encarecendo os produtos de origem fossil. A reducdao do gap entre fosseis e renovaveis
ocorre, nesse caso, devido ao repasse que as empresas fazem dos custos de compras das
permissdes necessarias para manutencdo da produgdo sem reducdo das emissoes. Além disso,
ha um aumento da percep¢ao do setor renovavel como seguro para alocagao de investimentos,
enquanto projetos intensivos em carbono comegam a ser vistos como investimentos de risco.
Cria-se uma expectativa nos investidores de que as politicas climéaticas (via precificagdao de
carbono e via subsidios) criem um ambiente propicio e seguro para investimentos de médio e
de longo prazo (HEPBURN, 2007). Por fim, em mercados de carbono baseados em projetos,
usinas e plantas de produtos ou tecnologias de baixo carbono sdo diretamente beneficiadas.
Além da renda advinda dos produtos, essas empresas passam a receber uma renda adicional
ao poderem transacionar créditos de carbono gerados com base na reducdo de emissoes
proporcional ao emprego da tecnologia versus o cendrio business-as-usual (RICHESTEIN,

2017).
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A ultima consideragdo que precisa ser feita € sobre a competéncia dos mercados de
carbono em atrairem a atengdo e engajamento do setor financeiro. Essa aptiddo ¢ vista por
alguns autores como a faganha mais relevante desses sistemas, devido ao poder estrutural do
mercado financeiro na economia global (PEARSE, 2017; PARKS, ROBERTS 2010). O
interesse desse setor na mudanga climatica € um ponto de virada no equilibrio de for¢as nos
foruns de negociagdo ambiental. E crucial destacar que, desde a Crise de 1970, ha um
movimento de financeirizagdo capitalista. Isto ¢, uma expansao dos mercados financeiros ao
redor do mundo, incrementando sua capacidade (Helleiner, 1994; Leyshon e Thrift, 1997) e
importancia relativa a outros setores econdmicos — como o proprio setor
manufatureiro/industrial. Atores desse setor come¢am a se tornar estruturalmente mais
poderosos com relacdo ao Estado e a outras industrias, por meio da sua capacidade de mover
dinheiro de um pais para o outro com grande velocidade, podendo causar crises nos paises (a
exemplo da crise Asiatica de 1997) (BRAGA, 2009; BERRY, 2015; MOORHOUSE, 1989).

Dois fatores auxiliam a entender o porqué do entusiasmo do setor financeiro para com
os mercados de carbono. Por um lado, os financistas sdo influenciados pelo receio dos
investidores com relagdo a exposicdo de seus ativos aos riscos advindos pelas mudangas
climaticas. Como mencionado anteriormente, nessa logica, os setores e as empresas muito
intensivos em carbono passam a ser vistas como potenciais investimentos de risco, a0 passo
que energias renovaveis comecam a ganhar prestigio devido a enorme margem de crescimento
que se desenha no horizonte. O segundo elemento, e talvez o mais pertinente, ¢ o potencial de
lucro que os proprios mercados de carbono representam. Apesar dos riscos aos investimentos,
o setor financeiro ndo necessariamente estaria na coalizdo pro-clima se ndo fosse a
implementag¢do de uma politica pré-mercado como os ETS (MACNEIL, PATERSON, 2012;
MATIJAS, 2020).

Desde a década de 1990, com os primeiros esforcos de estruturacdo dos mercados de
emissdes, as ferramentas chamaram a atencdo do setor financeiro. Especialmente no Reino
Unido, um dos principais expoentes globais do processo de financeirizagdo, havia esforgos
explicitos para a transformagdo de Londres em um centro de finangas verdes
(RICHARDSON, 2019). Entre 1997 e 2005, uma série de firmas engajadas na certificag¢do e
na comercializagdo de carbono comegaram a se estabelecer como a Ecosecurities (1997), a
Climate Care (1997) e a Future Forests (1997). Essas primeiras estruturas fundamentaram as
bases dos mercados de carbono complexos que temos atualmente e muitas continuam atuantes

no segmento (PATERSON, 2012)..
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O interesse desse setor ¢ tdo forte que atualmente dois grupos (competidores) de
lobistas representam as firmas financeiras: o IETA (International Emissions Trading
Association) e o CMIA (Carbon Markets and Investors Association). Ambos representam
empresas que estdo ativamente buscando metas agressivas de reducdo de emissdes — isto
porque quanto maiores as redugdes, mais “emissdes” para negociar € maior o volume de
transacdes. O aumento de compradores, vendedores e ativos comercializados complexifica os
mercados, estimulando assim o surgimento de mercados de derivativos e as operagdes de
hedge (ISDA, 2021; FMI, 2021).

Tendo em vista seus interesses, portanto, o setor financeiro apoia o desenvolvimento
de ETS, mas geralmente sob um design especifico que leve em consideracao contratos futuros
e de opcdes. Pesquisadores defendem que esses aparatos sdo essenciais para o proprio
funcionamento e efetividade dos mercados de carbono, visto que permitem a criagdo de
expectativas sobre os pregos dos créditos, gerando assim incentivos e garantias para as partes
obrigadas, além de reduzir a volatilidade dos precos — problema destacado historicamente
(PATERSON, 2012). Essa comoditizagdo do mercado acaba também por arquitetar
plataformas de transacdes onde os pregos podem ser facilmente comparados e diferentes
produtos podem ser convertidos em ativos fungiveis'’. Enquanto o interesse da firmas
financeiras esta nas comissdes de operagdes de compra e venda, na arbitragem de precos, ou
na criagdo de produtos derivativos, os ambientalistas e formuladores de politicas ambientais
se contentam com o ganho de exequibilidade das politicas de descarbonizagdo (PATERSON,
2012; SZALAVETZ, 2021; MATIJAS, 2020). Ao fim e ao cabo, os mercados de carbono
tornam possivel a convergéncia desses interesses, legitimando cortes substanciais nas
emissoes de carbono face a continua oposicao de interesses de outros agentes econdmicos.
Isto ¢, os mercados de carbono possibilitam a criagdo de uma coalizao politica vencedora (de
mais peso) em favor da redu¢do das emissdes (PATERSON, 2012).

Em conclusdo, os elementos desenvolvidos nesse capitulo confirmam parcialmente a
hipdtese de que a implementacao de mercados de carbono promova a superagao dos principais
dilemas irresolutos das conferéncias climaticas. Com relagdo a intransigéncia dos principais
emissores, ¢ possivel perceber um engajamento desses atores — apesar dele ndo ser unanime
nem mesmo dentro do EU ETS. Ha de ser destacado também o fato de que alguns mercados
nao foram bem-sucedidos na abrangéncia de setores de dificil descarbonizagdo, ilustrado

pelas experiéncias da Australia e da Nova Zelandia. Todavia, de forma geral, os mercados de

' A maioria dos mercados de carbono foi planejado para ser fungivel, sendo a unidade de tonelada de carbono
equivalente a medida padrao de operagao nesses sistemas (BANCO MUNDIAL, 2016).
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emissOes permitem a superacdo da oposi¢ao entre desenvolvimento econdmico e as politicas
de descarbonizagdo, visto que possibilitam a acumulagdo de capital por meio da criagdo de
ciclos de investimentos e novas fontes de receita. Nesse ambito, ¢ preciso salientar a
notoriedade que o setor financeiro parece adquirir, especialmente em situagdes onde o setor
industrial ndo consegue ser cooptado. Isto ¢, independente do engajamento dos emissores per
se, pode-se argumentar que os mercados de carbono superam a intransigéncia do setor do
petroleo e do gas ao passo em que equaliza a balanga politica — seja integrando parte dos
agentes desse setor ou seja aliciando outros agentes igualmente poderosos do setor financeiro.
Com relagdo a reducdo estrutural das emissdes, permanece certa dubiedade com
relagdo as cadeias de custodia das emissdes. Persiste também a dificuldade de garantir a
invariabilidade da eficiéncia dos mecanismos frente a contextos adversos como crises
econdmicas. Nesse ambito, a dindmica dos precos (reais ou mesmo as expectativas) parece
um fator com impactos consideraveis tanto sobre a estabilidade dos mercados como sobre seu
éxito na reducdo das emissdes. Por fim, a andlise dos efeitos praticos dos mercados de
emissOes para a promoc¢do da transicdo energética parece estar relacionada mais com a
estruturacdo e operacionalizacdo adotada do que o mecanismo em si. Contudo, de forma
geral, ¢ possivel argumentar que esses instrumentos — se empregados de forma correta e
adaptada as necessidades do pais ou regido — sdo efetivos na descarboniza¢ao da economia.
Com o intuito de dar prosseguimento a pesquisa ¢ de analisar o papel desempenhado
por mercados de carbono, averiguando a adesdo das conclusdes parciais supracitadas, o
proximo capitulo se dedica a dois estudos de caso de mercados de carbono estruturados sob

uma légica diferente do EU ETS: o CA ETS e o RenovaBio.

4 0 MERCADO DE CARBONO NA PRATICA

Ao longo dos capitulos anteriores ¢ possivel observar a constru¢cdo do argumento
econdmico de que mercados de carbono sdo mecanismos eficientes para a redugdo de
emissoes a um baixo custo. Contudo, também ¢ possivel depreender que esses sistemas sao —
em sua esséncia — aparatos politicos tanto quanto sdo instrumentos econdomicos e financeiros
(SOVACOOL, 2011). Para além das implicacdes supracitadas — a superagdo dos dilemas ¢ a
redu¢do das emissdes, esse dualismo proprio dos mercados de emissdes prescreve que
andlises acerca da sua efetividade compreendam diferentes instancias. De modo a avaliar — de
maneira mais holistica — a exequibilidade dos mercados de carbono e o papel que esse

mecanismo pode assumir na transi¢do energética, o presente capitulo se dedica primeiramente
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a apresentar as principais criticas postas a essas ferramentas. Em seguida, inquere-se por meio
de dois estudos de caso a adesdo desses mercados as duas hipoteses da pesquisa: a superacao
dos principais dilemas climéaticos (no nivel nacional) e a promogao da transi¢do energética. As
criticas sdo elencadas e utilizadas como parametros adicionais para propiciar a avaliacao da

eficacia de cada um dos mecanismos.

Com relagdo aos estudos de caso, tendo em vista esses objetivos de aferir a validade
das conclusodes parciais, das criticas, da eficacia da redugdo das emissoes de GEEs e do efeito
sobre a transicao energética, optou-se por analisar dois mercados de carbono que englobassem
o setor de transporte. A escolha considerou o carater de “dificil descarbonizac¢ao” atribuido ao
setor e o poder politico detido pelos principais players (petroleiras, refinarias, distribuidoras e
montadoras), especialmente nos Estados Unidos. A escolha especifica do CA ETS se justifica
pelo seu tamanho e preponderincia; enquanto o RenovaBio foi escolhido tendo em vista ser o
unico mercado de carbono operante no Brasil.

A maioria dos estudos multi-setoriais consideraram o setor de transportes um setor
especialmente dificil de ser descarbonizado. Essa dificuldade pode estar ligada a falta de
diversificacao de fontes energéticas do setor, ja que 93% dele ¢ abastecido com derivados de
petroleo. O setor de transportes (incluindo a aviagdo e o transporte maritimo), em 2018,
correspondia a 7,5Gt das emissoes de CO? (no ciclo tank-to-wheel), isto sendo cerca de 28%
da demanda global por energia e 23% das emissdes causadas pela combustdo de combustiveis
(IEA, 2017a; GOTA, 2018). Apesar de em 2020, as emissdes globais do setor de transporte
terem caido cerca de 10%, em 2021, as emissoes voltaram a aumentar com o relaxamento das
restricdes ligadas a Covid-19, (IEA, 2022).

Em total descompasso com as metas de descarbonizag¢do, as emissdes do setor de
transporte estdo crescendo mais rapidamente do que a maioria dos outros setores devido a
questdes demograficas, comportamentais e transformagdes economy-driven que preveem um
aumento na demanda no segmento — especialmente nos paises em desenvolvimento (GOTA,
2018). Outra caracteristica que torna esse setor particularmente de dificil descarbonizagdo ¢ o
poder politico (¢ a forga do lobby) representado pelas industrias que o integram. Como
demonstrado nos capitulos anteriores, ha uma resisténcia historica a adesao de politicas de
redugdo de emissoes por parte desses atores.

Segundo o Relatério da IEA, um cendrio netzero em 2050, exigiria que as emissdes do
setor de transporte fossem reduzidas em 20% (para 5,7 Gt) até 2030. Também segundo esse

Relatorio, a reducao so seria possivel por meio da ado¢ao de um conjunto de medidas que
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encorajassem a adogdo de alternativas menos intensivas em carbono, somadas a medidas
técnicas e operacionais que aumentassem a eficiéncia energética dos combustiveis utilizados.
No caso do setor de transportes rodoviario e ferroviario ¢ necessario a implementagao de
politicas que acelerem o estabelecimento de infraestrutura que permita veiculos movidos a
combustiveis pouco intensivos em carbono. Ademais, politicas que promovam a mistura de
combustiveis pouco intensivos em carbono sdo criticos para a descarboniza¢do dos fretes
pesados rodoviarios, da aviacao e do transporte maritimo (IEA, 2022).

Apesar do potencial de receita e de ganhos de competitividade que investimentos em
tecnologias e combustiveis de baixo carbono podem atrair, o custo de tirar os fosseis da
produgdo, do investimento ¢ do comércio global ndo possuem precedentes na histéria da
politica ambiental (FALKNER, 2016). Visando o estabelecimento de politicas bem-sucedidas
na mudancga transformacional do setor de transportes, faz-se necessaria estratégias de curto,
médio e de longo prazo que prevejam uma transi¢do “lenta, gradual e segura”. Medidas de
curto prazo servem para acelerar a implementagdo de solu¢des pouco intensivas em carbono
market-ready. J4 as medidas de médio e longo prazo visam a promogao de novas tecnologias e
mudangas de comportamento, idealmente com metas quantificadas por setor e engajando
agentes privados (GOTA et al, 2018). As hipdteses deste capitulo sdo corroboradas, portanto,
pela premissa de que os mercados de carbono possam ser a ferramenta que auxilie nessa
transi¢do gradual. Na proxima se¢do sao apresentadas as principais criticas postas aos
mercados de emissdes para que nas duas segdes subsequentes elas possam ser aplicadas —

juntamente as hipdteses — aos estudos de caso.

4.1 PRINCIPAIS CRITICAS E DESAFIOS AOS MERCADOS DE EMISSOES

Criticas aos mercados de carbono comecam a ser elaboradas pelos mais diversos
setores — ambientalistas, ONGs, corporacdes, sociedade civil, pesquisadores, organizagdes
internacionais, think-tanks, e at¢ mesmo por Estados. Consequentemente as criticas englobam
diferentes angulos e caracteristicas dos mercados de carbono, desde a concepgao do modelo, a
sua legitimidade, a sua capacidade de redugdo de emissoes. O objetivo dessa se¢do ¢é reunir e
apresentar quatro principais criticas a esses mercados e analisa-las, sendo elas: a eticidade do
crédito de carbono; o elitismo disfarcado de politica climdtica; a falsa legitimidade das
ferramentas; e a ineficiéncia na promog¢ao da transi¢ao energética.

No que tange a esséncia dos mercados de emissdes em si, desde o principio,

questionamentos comegam a ser levantados sobre a eticidade de se colocar um prego no
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direito de poluir, isto ¢, uma “mercantilizagio da natureza” (BRUNNENGRABER, 2009;
REYES, 2008; MAISSEU, 2009, HEPBURN, 2007). A concep¢do por trds ¢ a de que as
iniciativas de precificacao “comoditificam” o meio ambiente, tornando um bem “publico” em
uma propriedade privada que passa a ser transacionada por entidades igualmente privadas
(ALDRED, 2012; CANEY, HEPBURN, 2011). Outra linha de argumentacao ¢ a de que, se o
fundamento que corrobora a politica ¢ demonstrar que emitir diéxido de carbono ¢
inaceitavel, a acdo deve ser limitada e penalizada ao invés da sua admissibilidade (ou ndo) ser
condicionada a um preco (MINTZ-WOO, 2021).

H4 uma divisdo, contudo, entre aqueles criticos que consideram toda e qualquer
tentativa de precificacdo imoral (acreditando que as emissdes devem ser unicamente limitadas
e multadas), e aqueles que advogam que algumas emissdes podem ser justificaveis. Nesse
caso, essas estariam passiveis de serem apenas desincentivadas no longo prazo mesmo que
isso envolvesse algum mecanismo de precificagdo (MINTZ-WOO, 2021; SHUE, 2013).
Nessa segunda circunstancia, ¢ levantado um debate adjacente sobre quais seriam, portanto, as
emissoes “moralmente justificaveis” e qual seria a forma de desincentiva-las sem penalizé-las
como as demais, mas sem deixar de as punir de alguma forma (MINTZ-WOO, LEROUX,
2021; SANDEL, 2012).

A segunda categoria de criticas, que também tangencia a moralidade dos mercados de
emissoes, diz respeito a “elitizacdo do direito de poluir”. Ao colocar um prego, as industrias
ou paises que podem pagar pela permissao podem continuar poluindo, enquanto apenas as que
ndo conseguem arcar com aquele custo sejam “obrigadas” a reduzir suas emissdes. Uma
consequéncia disso € que os paises “tornam verdes” somente algumas de suas emissdes de
GEEs, podendo o proprio governo optar pelo setor (como foi o caso do ETS australiano) ou
entdo calhando ao prego dos créditos a criagao dessa distingdo de niveis de descarbonizagao
entre diferentes setores e empresas.

Ainda no nivel interno — no caso de ETS nacionais — , uma consequéncia possivel ¢ a
contribuicdo para com a oligopolizacdo de setores ja pouco competitivos, uma vez que
precificar as emissoes penalizam de modo mais acentuado empresas menores do que as
grandes corporacdes (EDWARDS, HUTTON, 2001). As grandes empresas, mesmo sendo
responsaveis por uma participagdo maior nas emissdes, possuem 0s meios para arcar com oS
custos de ndo reduzi-las. Ademais, no caso do EU ETS onde as permissdes sdo alocadas com
base nas emissdes passadas, companhias “mais poluentes” acabaram sendo recompensadas
com mais permissdes. Segundo Coehlo (2012), grandes corporagdes também tém maior

facilidade em repassar os custos adicionais de produgdo — onde podem ser incluidas as
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compras de créditos de CO: ou taxagdes de carbono — do que as companhias menores. Por
fim, essas multinacionais também tém uma participacdo mais robusta no lobby industrial em
negociagdes climaticas — como demonstrado previamente. Essa inser¢ao politica permite que
elas pleiteiem e logrem beneficios, como, por exemplo, a alocagdo extra de permissdes ou
entdo por uma flexibilizacdo de cronogramas. Mesmo nos casos em que essas empresas
reduzem as emissoes, elas continuam tendo vantagem, uma vez que ao terem recebido mais
“permissoes”, acabaram gerando mais receitas para os seus caixas.

No ambito dos paises, essa critica remonta as discussdes da Rio-92 com o paradigma
das responsabilidades diferenciadas e os embates entre paises do Norte e do Sul. A
precificagdo do carbono acaba também gerando uma atribuicdo indireta da responsabilidade
da descarbonizacdo aos atores com menos recursos € que, possivelmente, teriam mais
dificuldades de implementar tecnologias para a transi¢cdo climatica (PEARSE, BOHN, 2014).
Deriva-se dai as pautas da discussdo sobre injusti¢a climética e de como esses mecanismos
constroem uma via na contramdo do desenvolvimento sustentavel, ao passo que acentuam
desigualdades atreladas a mudanca climatica e ao desenvolvimento socio-econdmico
assimétrico (GOODMAN, 2009; BOND, 2012).

Segundo Gray (2014), nas décadas de 2000 e de 2010, percebia-se um gap crescente
entre a retorica politica por tras dos sistemas de emissoes e a realidade. Segundo o autor, para
além da Unido Europeia, o progresso de estabelecimento dessas estruturas era lento, indbil e,
por vezes, uma forma de evasdo politica. Isto ¢, a adogdo de mercados de carbono se torna
uma artimanha utilizada pelos paises e pelas corporagdes para se esquivar das metas de
descarbonizagdo (PESSEINI, 2016). Mesmo no caso do EU ETS, h4a questionamentos da
legitimidade do mecanismo visto que as corporagdes estdo recebendo permissdes para
continuar poluindo chanceladas pela Comissao Europeia. A critica surge de que os limites das
emissdes ndo tém em mente as metas de descarboniza¢ao no macro, levando em consideragao
exclusivamente as emissdes atuais e as proje¢Oes futuras das corporagdes. Por questdes de
factibilidade, as limitagdes de emissdes ponderam o que € possivel ser feito pelas companhias
no espaco-tempo limitado, mas esse cronograma estd descompassado com a velocidade do
aquecimento global (ZAKLAN, WACHSMUTH, DUSCHA, 2021).

A questdo da legitimidade também esbarra em algumas questdes como a insuficiéncia
cientifica e metodologica para medir e avaliar reducgdes intencionais de emissoes
(exemplificada pela dificuldade de averiguar a origem das redugdes vistas no Protocolo de
Quioto e no proprio EU ETS). Essa suposi¢do Ha pouca evidéncia de conexdes diretas e

causais entre mercados de carbono e a reducao de GEEs. As andlises do proprio EU ETS, por
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exemplo, tem dificuldade em demonstrar redugdes nas duas primeiras fases. (REYES, 2011;
MORRIS, 2010; EEA, 2013; CORPORATE EUROPE OBSERVATORY, 2013).

Fatores exodgenos, como crises econdmicas ou mesmo a variagdo dos precos dos
créditos de carbono podem gerar uma redugdo artificial dos niveis de emissdes, uma vez que
ndo foram acompanhadas por mudangas estruturais. Além de fatores exogenos, casos
intencionais de greenwashing e de outsourcing de emissdes ampliam esse risco de
ilegitimidade, permitindo que empresas que nao reduziram efetivamente suas emissdes
possam transacionar permissoes ‘“nao usadas”, ampliando suas receitas. Ademais, ainda ha a
questdo de dupla contagem, especialmente quando a companhia opera em diferentes mercados
e esta incluida em diferentes sistemas (por exemplo: possui créditos ou permissdes no
mercado nacional e no internacional). Todos os elementos apresentados dificultam a
contabiliza¢ao da redugdo real das emissdes realizada pela operacionalizagao de mercados de
carbono.

Por fim, outra dimensao criticada ¢ que mesmo que seja eficaz na redu¢ao de emissoes
per se, esses sistemas ndo provém incentivos para que o setor privado realize investimentos
em tecnologias pouco intensivas em carbono, isto ¢, promovendo a transi¢ao energética
(CALEL, 2013). O primeiro motivo possivel € que, ao ndo qualificar o tipo de reducdo feita (o
problema de legitimidade supracitado), ndo ha incentivo para que a redugdo seja feita
migrando para tecnologias de baixo-carbono ou fontes renovaveis de energia. O objetivo €
reduzir emissdes — da forma menos custosa possivel — para ter “permissoes” ou “créditos”
excedentes e assim poder transaciona-los. Na pratica, houve dois casos emblematicos:
corporacgdes substituindo carvao por gas natural e a substitui¢do do gas CHF,; por outros
GEEs. Ambeas as trocas de fato significaram a adocao de fontes menos intensivas em carbono,
fazendo com que a substitui¢ao contabilizasse como “reducdes”, mas ainda assim sao fontes
importantes de GEEs e, por este motivo, na concepg¢ao de alguns pesquisadores, ndo deveriam
ser recompensadas.

Outra interpretagdo possivel levantada sobre os mercados de emissdes ¢ que a
descarbonizac¢do entra em conflito direto com essa nova fonte de receita das companhias que ¢
a venda de créditos ou permissdes. Isto ¢, quanto mais empresas descarbonizarem seus
processos, mais créditos de carbono estardo disponiveis e menor serd seu prego. Ou ainda,
quanto mais empresas realizarem essa substituicdo de fosseis por renovaveis, menos delas
precisardo comprar, havendo, portanto, uma extingao dos fundamentos do mercado pelo total

descompasso criado entre a oferta e a demanda. Deriva-se dai a ideia de que a precificacdo de
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carbono “moral” ndo poderia gerar nenhum tipo de receita consideravel para entidades
privadas (MINTZ-WOO, 2021).

Apesar de relevante pelo viés critico, a questao da eticidade dos mercados de carbono
nao cabe como parametro para as analises de caso, visto que € uma critica inerentemente
ideologica e ndo pode ser aplicada de forma construtiva. Nao obstante, as trés outras
consideragdes sdo extremamente pertinentes e auxiliam na realizacdo de uma andlise mais
detalhista dos estudos de caso selecionados. Por conseguinte, em acréscimo aos indicadores
de superacdo dos dilemas apresentados pela dicotomia do crescimento econdmico ¢ da
reducdo das emissdes e da irredutibilidade e ndo engajamento dos principais emissores, outros
trés critérios serdo avaliados: o hipotético elitismo, a legitimidade das ferramentas e a

efetividade na promogao da transi¢do energética.

4.2 O CASO CALIFORNIANO (CA ETS e LCFS)

Os Estados Unidos ndo possuem um mercado de carbono nacional integrado, ao invés
disso, diferentes iniciativas estaduais sdo responsaveis pela estruturacdo juridica e
implementagdo desses mecanismos no pais. Segundo mapeamento realizado pelo Center for
Climate and Energy Solutions (C2ES) (2021), doze estados americanos possuem programas
de precificagdo de carbono e ativamente os empregam para a redu¢do de emissdes. Sendo
eles, os estados da California, de Connecticut, de Delaware, do Maine, de Maryland, de
Massachusetts, de New Hampshire, de Nova Jersey, de Nova Iorque, de Rhode Island, de
Vermont, ¢ da Virginia. Concentrando cerca de um quarto da populacao estadunidense e um
terco do PIB do pais, os estados sdo responsaveis pelos unicos dois mercados mandatorios de
emissdes nos Estados Unidos. A Califérnia possui seu proprio mercado, o primeiro programa
de cap-and-trade multisetorial na América do Norte. Enquanto os outros onze estados
compdem o Regional Greenhouse Gas Initiative (RGGI), primeiro mercado de carbono

estadunidense voltado ao setor de geracao de energia (C2ES, 2021).

O foco desta secdo, todavia, ¢ apenas o Programa Californiano de Cap-and-Trade
(Californian Cap & Trade Program, em inglés, ou ainda CA ETS). Apesar de ser um
programa estadual, trata-se do quarto maior sistema cap-and-trade do mundo, ficando atras
apenas dos ETS da China, da Unido Europeia (EU ETS) e da Coreia do Sul. Atualmente, o
Programa cobre ao todo 600 instalagdes, responsaveis por cerca de 80% das emissdes de
GEEs na California (C2ES, 2021; CARB, 2021). O aparato juridico para o ETS foi

estabelecido ainda em 2006, por meio do Global Warming Solution Act, e € um dos pilares da
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ambiciosa politica de descarbonizagdo californiana, estando sob os auspicios do California
Air Resources Board (CARB) (CARB, 2022a).

A legislagdo criada em 2006 estabelecia uma meta climatica de retorno aos niveis de
emissao da década de 1990 até 2020, em total alinhamento com as recomendacdes feitas pelo
[PCC. Com base nessa meta, o CARB - com auxilio de grupos de trabalho - determinou quais
teriam sido os niveis de emissdes nos anos 1990 e coletou dados sobre as emissdes reais de
uma série de firmas durante 2007 ¢ 2008. Com base nessa mensuracao da realidade, o CARB
foi capaz de desenvolver um teto de emissdes baseado em emissdes reais ao invés de
projegdes (como ¢ o caso do EU ETS), promovendo assim um maior nivel de acuracia (EDF,
2021).

Contudo, somente em 2012 se deu inicio a implementacdo dos sistemas de
mapeamento € a estruturagdo dos instrumentos de alocagdo, leildo, distribuigdo e
comercializacdo de permissoes (C2ES, 2021; ICAP, 2022). Apds anos de pesquisa e de
estruturacdo do mercado, deu-se inicio as operagdes. O cumprimento das obrigacdes per se
comega em janeiro de 2013, inicialmente num periodo de teste que dura até 2014. Durante
essa primeira fase, o mercado abarcava apenas os setores de industria pesada e de geragao de
energia, tendo um limite (cap) de emissoes de 162,8 MtCO: em 2013 e de 159,7 MtCO: em
2014 (uma redugdo de cerca de 2%). A partir de 2015, o setor de combustiveis (transporte,
geracdo e distribuicao) também passa a ser contemplado (BORGHESI, MONTINI, 2016).
Nessa segunda fase (2015 — 2017), devido a essa expansdo de escopo, 0 cap aumentou para
394,5 MtCO: em 2015, todavia, passou a ter uma reducdo anual de 3,1% para 2016 e 2017,
alcancando o teto de 370,4 MtCO: em 2017. No periodo subsequente (2018 —2020), o limite
iniciou em 358,3 MtCO:, sendo reduzido a uma taxa média de 3,3%, adentrando o ano de
2020 com um cap de 334,2 MtCO: em 2020. Ja a fase atual, 2021 — 2030, prevé uma reducao
anual média de 4% a 5%. Isto ¢, cerca de 13,4 MtCO: a cada ano, objetivando alcangar um
limite de 200,5 MtCO: em 2030 (ICAP, 2022). A evolugdo da distribui¢ao das permissdes

pode ser observada no grafico a seguir:
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Grafico 01 - Evolucio dos limites de emissoes ETS da California
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Figure 4. California allowance distribution over time. (Source: Energy Innovation graphic with data from
CARB’s State Auction Budget Spreadsheet.}**

Fonte: Busch (2017)

Com relagdo a sua estrutura (semelhante aos demais ETS apresentados), o Programa
estabelece um limite declinante para as principais fontes emissoras de GEEs , isto é&,
estabelecimentos que emitam mais de 25 mil MtCO: por ano. Essas institui¢des englobadas
devem reportar seus inventarios de emissdes anualmente ao CARB por meio do MRR"
(Mandatory Reporting Regulation) (ICAP, 2022). A fim de cumprir com as redugdes exigidas,
os estabelecimentos podem se utilizar de dois instrumentos de compliance: permissdes
(allowances) e compensagdes (offsets). Uma permissdo ¢ um “direito” de permitir 1 MtCO:
equivalente, enquanto uma compensagao representa a reducao ou o sequestro de 1 MtCO: eq.
Cada instituicdo pode cobrir até 8% das suas obrigacdes se utilizando de créditos
compensatorios (CARB, 2021). Todos os projetos que originam esses créditos (os chamados
offsets projects) - sejam eles projetos de reflorestamento ou de controle de emissdes - devem

ser verificados e certificados por terceiros acreditados pelo CARB. As auditorias garantem

'O MRR estabelece que instalagdes responsaveis pela emissdo anual de 10 mil toneladas métricas ou
mais de GEEs reportem suas emissdes, ¢ que entidades com emissdes anuais superiores a 25 mil toneladas
métricas o fagam com a verificagdo de uma terceira parte independente (EDF, 2021).
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que os projetos geram redugdes de emissOes adicionais, permanentes, verificaveis,
quantificaveis e executaveis (BERKELEY UNIVERSITY, 2019; ICAP, 2022). Desde sua
concep¢do, o Programa busca incentivar investimentos em tecnologias mais limpas e
eficientes. E nesse sentido que os “créditos de compensagido” emitidos por projetos nacionais
- em setores pré-determinados considerados chave para descarbonizagdo da economia - atuam
(BORGHESI, MONTINI, 2016).

Caso nao consigam reduzir suas emissdes ou compensa-las com offsets, as empresas
podem adquirir permissdes por meio dos leildes que ocorrem trimestralmente, sendo
executados pelo proprio CARB. Os emissores podem adquirir mais créditos do que precisam,
podendo estocar para anos seguintes ou entdo comercializd-los em um mercado de carbono
secundario. De forma semelhante ao EU ETS, parte das permissdes sdao alocadas
gratuitamente, mas essa determinacdo ¢ feita com base nos niveis de produgdo e de eficiéncia
das plantas (ao invés de serem considerados os histéricos de emissdes). Algumas instalacdes
industriais recebem alocagdes gratuitas, com o objetivo de reduzir o “vazamento de emissdes”
para outros estados ou paises (e um arrefecimento da economia da Califérnia). As alocagdes
gratuitas seguem, portanto, uma estratégia que considera os parametros de mercado, as
especificidades dos produtos, avaliagdes de risco de vazamento de carbono, entre outros
fatores (ICAP, 2022). Essa selecdo evita com que setores como o de transportes receba
permissoes gratuitas, tendo em vista as caracteristicas do mercado e a percep¢ao do governo
sobre a centralidade de descarbonizacao desse setor (EDF, 2021).

Ao permitir estoques de créditos, o ETS da Califérnia cria incentivos para a redugao
antecipada de emissdes visto que a tendéncia - com a redugdo do teto de emissdes - ¢ de
aumento dos precos desses ativos no médio prazo. Além dos estoques, o sistema também
prevé um periodo de compliance de trés anos. Isto €, a cada trés anos, as empresas precisam
apresentar o balanco de emissdes e permissdes referentes ao periodo e subtragcdo tem que
resultar em zero. Essa tolerancia temporal, concede as empresas uma margem maior para
reorganizacao de investimentos e de projetos, assim como reduz a exposicao as variagdes de
precos dos créditos. Em suma, o mecanismo foi formulado para assegurar a flexibilidade,
minimizando impactos econdmicos e incentivando a redu¢do de emissdes onde for mais
viavel (e interessante) financeiramente (EDF, 2021).

H4 um cuidado metodolégico com o estabelecimento dos limites (caps), assim como
com o calculo das permissoes leiloadas — de modo a evitar erros como os cometidos na
implementagdo do EU ETS. Com relagdo aos precos, ha um piso nos leildes que, em 2012,

correspondia a US$10 por tonelada e nos anos seguintes sofreu aumentos de 5% ao ano mais
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correcdo inflaciondria (EDF, 2021). O piso somado a reducao anual do volume de permissdes
garantem que os precos dos créditos permanegam em niveis que — segundo o Comité do
Programa — garantam a redu¢do de emissdoes de GEEs (CARB, 2022a). O Programa conta
com mecanismos para evitar que essa reducao das emissdes ocasione uma sobre oferta de
permissdes (como ocorreu no ETS de Quioto e no EU ETS). Se as demandas estdo baixas, o
governo retira as permissdes de circulagdo; se estdo altas, aumenta os seus pregos, vendendo
apenas “reservas” (CARB, 2022a).
Até 2021, havia também um “teto” flexivel para os pregos, caso ele fosse ultrapassado
o CARB poderia decidir por liberar “permissdes da reserva” para dar mais liquidez ao
mercado, estabilizando os pregos. Atualmente, esse teto de pregos ¢ rigido e sua superagao
ativa automaticamente mecanismos de controle e de reducao (EDF, 2021). Essa ingeréncia se
fez necessaria visto que, no primeiro ano, os precos do mercado californiano apresentaram o
mesmo comportamento e volatilidade caracteristica do EU ETS (BORGHESI, MONTINI,
2016). A dinamica parece ser efetiva uma vez que os precos do Programa sao um dos mais
altos do mundo e se mantiveram estaveis ao longo dos anos, apesar de variagdes na demanda

e na oferta. (EDF, 2021). A evolugdo dos precos, assim como as variagoes de demanda e de

oferta podem ser observadas no grafico a seguir:

Grafico 02 - Variacao Historia de Oferta, Demanda e Precos do ETS Califérnia

Variacao da Oferta, Demanda e Precos de Allowances
(2012-2022)
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Tratando-se da efetividade do Programa para redu¢do de emissdes, o ETS superou até
as expectativas mais otimistas: a meta prevista para 2020 foi atingida em 2016, quatro anos
antes. Isto significa que em 2016, o estado da California reduziu as emissoes de GEEs para os
niveis de 1990 de forma mais acelerada e eficiente do que o previsto (CARB, 2022a). Desde
2006, as emissoes de GEEs na California foram reduzidas em 13%, ademais, a “intensidade
de carbono'”” da economia do estado também foi reduzida. Isso significa que apesar da
economia continuar crescendo (o que pode ser percebido pela curva do Produto Interno Bruto
da California no grafico a seguir), a relagdo de dependéncia entre o crescimento economico €
fontes de combustiveis fosseis ou outras fontes de GEEs ¢ reduzida. Trata-se da promog¢do da

transi¢do energética estrutural (EDF, 2021).

Grafico 03 - Evoluciao das Emissoes e do PIB da Califérnia (2000-2019):
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Fonte: Elaborado pela autora com os dados disponiveis na plataforma do CARB (2021a)

Tendo em vista os objetivos de redugdo da intensidade de carbono da economia, além
do cap-and-trade, o estado da Califérnia também implementou trés outros programas de
transacdo de créditos: o Low Carbon Fuel Standard (LCFS) focado no setor de transportes; o

Renewable Portfolio Standard (RPS) restrito ao setor de energia elétrica; e o Zero Emission

2 Intensidade de carbono, ou fator de emissdo, ¢ a relagdo que se estabelece entre a quantidade de GEEs
emitidos e a quantidade de matéria-prima transformada ou produzida. Isto €, economias intensivas em carbono
exigem a queima e emissdo de mais GEEs do que economias de baixo carbono (EIA, 2021).
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Vehicle (ZEV) programa que visa o aumento da eficiéncia das frotas de veiculos do estado
(CARB, 2021b). O primeiro programa, o LCFS, torna-se especialmente notorio devido ao seu
impacto na descarbonizacdo do setor de transportes que € responsavel por mais de 40% das
emissoes de CO, e 80% das emissdes de NO, na Califérnia (CARB, 2021c). A preponderancia

do setor de transportes nas emissdes pode ser verificada no grafico a seguir.

Grafico 04 - Participacao dos Setores nas Emissoes da Califérnia (2006-2019):
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Fonte: Elaborado pela autora com dados do CARB (2021a)

O Low Carbon Fuels Standard ¢ um mecanismo chave dentre os programas
convencionados pelo estado da California para reduzir as emissdes de GEEs. Devido a sua
natureza ¢ com vistas a ampliar sua eficacia, o LCFS esta diretamente ligado a outros dois
programas: o CA ETS e o Programa Advanced Clean Cars. Apesar de ter sido aprovado pelo
CARB ainda em 2009, o LCFS s6 ¢ devidamente implementado em 2018. Em uma versao
melhor estruturada com padrdes de redugcdo de emissdes mais refinados em linha com as
metas climaticas da California para 2030, a nova versdo do Programa passou a promover
também a adogdo de novas tecnologias de descarbonizacdo como os biocombustiveis
avancados (rotas produtoras de HVO e SAF), veiculos com zero emissdes e sistemas de

captura e sequestro de carbono (CARB, 2021¢).

O Programa tem como principal objetivo descarbonizar a matriz de combustiveis
californiana, e, para tanto, estabelece padrdes de intensidade de carbono (carbon intensity ou

CI, em inglés) anuais para os combustiveis fosseis (gasolina e diesel) e para os
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biocombustiveis alternativos. O CI, nesse caso, ¢ a medida de emissdes de GEEs associada a
produgdo, distribuicdo e consumo de um combustivel, isto ¢, o ciclo de vida completo (é o
chamado well-to-wheel). A meta ¢ a redugdo de 20% da intensidade de carbono do setor de
transportes do estado até 2030. Entre os objetivos derivados do LCFS estdo a transformacao e
diversificacdo da matriz de combustiveis; a reducdo da dependéncia de petréleo e de outros
fosseis; e a redugdo das emissdes de GEEs e de outros poluentes. Para tanto, o LCFS também
¢ responsavel pela determinagdo da mistura obrigatéria de (bio)combustiveis que devem ser
empregados para que os objetivos do Programa sejam cumpridos (CARB, 2021c; CARB,
2022a).

Cada combustivel possui um ciclo well-to-wheel diferente, com niveis variados de
emissoes de CO,, CH,, N,O e outros GEEs. Assim sendo, a ponderacdo desses ciclos deve
considerar diferentes aspectos dependendo do tipo de combustivel, da rota de producao
empregada, assim como das matérias-primas utilizadas. O score de CI obtido por cada tipo de
combustivel ¢ comparado ao padrao de CI do ano. Isto ¢, os produtores cujos combustiveis
estejam acima dos padrdes de intensidade de carbono ficam com “déficits” (em toneladas de
GEEs), enquanto aqueles produtores com combustiveis abaixo do padrdo geram créditos
(também medidos em toneladas de GEEs evitadas) (CARB, 2021c). Caso um produtor ou
instalacdao nao tenha créditos o suficiente para cumprir sua obrigacao junto a meta de CI, ele
devera recorrer ao mercado de créditos do Programa. Instalacdes com créditos excedentes
podem optar por oferta-los no mercado, enquanto as entidades em déficit devem adquirir suas
quotas pro rata. De forma semelhante ao CA ETS, o CARB atua de forma direta sobre o
mecanismo a fim de garantir a previsibilidade dos pregos (ha um teto pré-estabelecido), assim
como de oferta dos créditos (CARB, 2021c). Ao longo dos anos € possivel perceber um
aumento dos créditos transacionados, movimento natural e compativel com os objetivos do
Programa. O aumento dos pregos constatado também favorece o €xito da descarbonizagao,
pois - na logica j& apresentada no capitulo anterior - acaba por punir os produtores de fosseis
enquanto remunera a producdo de alternativas renovaveis. O curso historico dos volumes

transacionados e seus precos médios podem ser observados no Gréfico 05.
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Grifico 05: Volume de Créditos Transacionados e Preco Médio (2013-2022)
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Fonte: Elaborado pela autora com base nos dados historicos disponibilizados pelo CARB (2022b)

Os créditos podem ser gerados de trés formas: pelo tipo de combustivel (fuel
pathway), por projetos (project-based), ou por capacidade (capacity-based). O primeiro caso
trata de produtores de biocombustiveis (de primeira ou segunda geracao) cuja intensidade de
carbono ¢ calculada, tendo em vista seu processo e os créditos sdo emitidos com base nessa
avaliagdo e na comparagdo com seu substituto fossil (CARB, 2021; CARB, 2022a). Ja a
segunda operagdo envolve a captura de carbono associada a produgdo e refino de petréleo ou
a captura direta de emissdes ndo associadas a combustiveis (CARB, 2022a). A participacao no
mercado para os emissores de créditos € voluntaria, isto €, as empresas devem se submeter a
um processo de certificacdo e de auditoria externa - realizada por empresas acreditadas pelo
CARB. Ademais, ndo ha controle institucional sobre a oferta de créditos (como pode ocorrer
no CA ETS) visto que eles sdo gerados pelas empresas certificadas, contudo, o retorno
monetario desses ativos tem sido incentivo suficiente para garantir a participa¢do das usinas
no setor e, assim, o aumento constante da oferta de créditos para assegurar a conquista das
metas de CI. Apesar da participacdo no mercado de créditos ser voluntaria para venda, todas
as empresas englobadas pelo Programa devem comprovar a intensidade de carbono de seus

produtos. A obrigagdo ndo se limita aos produtores no estado da Califérnia, mas sim abarca
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todas as entregas (seja advinda de outros estados nos EUA ou importacdo internacional)
realizada para o estado. Essa exigé€ncia evita o vazamento de carbono e o outsourcing da

producao, dos empregos e das emissoes (CARB, 2021).

Quanto a efetividade do LCFS, em 2019 durante um comunicado de imprensa, o
CARB anunciou que entre 2011 e 2018 o Programa foi responsavel pela substitui¢ao de cerca
de 3,3 bilhdes de galdes de diesel fossil por alternativas de baixo-carbono, O LCFS, no
mesmo periodo, teria gerado créditos equivalentes a reducdo de 47,1 milhdes de toneladas de
GEEs, antecipando o cronograma do CARB (BRACMORT, 2021). O Programa alcangou as
métricas de redugdo da intensidade de carbono do setor de transportes estipulada, acumulando

em 2020, uma reducdo de 7,4% frente aos niveis de 2011 (Grafico 06).

Grafico 06: Performance do LCFS na Reducio da Intensidade de Carbono
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Fonte: CARB (2022b)

Para além da reducao dos niveis de intensidade de carbono, uma outra decorréncia da
implementagdo do LCFS foi o aumento dos volumes de biocombustiveis produzidos e
comercializados na California. Devido a necessidade de compra de créditos e dos mandatos
de mistura de biocombustiveis aos fosseis, € possivel perceber um acréscimo da
comercializacdo de diferentes biocombustiveis no estado. O comportamento do etanol acaba

sendo diferente, pois ele também ¢ amplamente influenciado pelas politicas federais de
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biocombustiveis. Contudo, o aumento dos volumes de biodiesel, de diesel renovavel e de
biometano - evidenciados pelo grafico 07 - estdo diretamente relacionados com o LCFS e a

remunerac¢ao advinda dos créditos (MCGURT, 2020).

Grafico 07: Volumes e Créditos gerados por diferentes biocombustiveis
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The LCFS recognizes that the use of cerain fuels results in greater greenhouse gas reductions than others, comparing volumes of
each fuel and the total credits generated by that fuel reveals trends both in supply changes as wel as the shifts in a fuel's source or
innovation in its production.  For instance, while ethanol makes up the largest amount of aternative fuel on a volume and energy
basis, in 2020 about sevenly five percent of the LCFS credits were gensrated by non-ethanol fuels with lower carbon infensities. All
other fuel types reported to the LRT-CBTS make up kess than 1% of the total volume and credits and are not visually represented.

Click to dowrdoad the Excel spreadsheel of this graph.

Fonte: CARB (2022b)

Esse aumento dos volumes de biocombustiveis reflete uma mudanga estrutural sendo
observada no setor de petroleo e gas dos Estados Unidos. Apds tradicionalmente se opor as
politicas internacionais e nacionais - como o Renewable Fuel Standard - de descarbonizacao
e de promocdo de combustiveis renovaveis, as refinarias estadunidenses iniciam um
movimento de conversao de suas infraestruturas em usinas de biocombustiveis. Essa mudancga
de comportamento esta atrelada a capacidade ociosa dos parques de refino estadunidenses, a
redugdo historica das margens de refino de hidrocarbonetos tradicionais, a reducdo da
demanda tanto por politicas ambientais como contextuais (nomeadamente as politicas de
distanciamento implementadas durante a pandemia de COVID-19) e as oportunidades trazidas
pela produgdo de combustiveis renovaveis dentro de programas de redugdo de emissdes como
o LCFS (MCGURT, 2020; KRAUSS, 2020).

Um elemento que auxilia na atratividade da conversdo dos parques de refino ¢ a

evolugdo do diesel renovavel e sua remuneragao dentro do LCFS. O diesel renovavel (HVO) é


https://www.spglobal.com/commodity-insights/en/market-insights/latest-news/oil/110420-evolve-or-die-us-refiners-grasp-renewables-lifeline-to-stay-viable
https://www.spglobal.com/commodity-insights/en/market-insights/latest-news/oil/110420-evolve-or-die-us-refiners-grasp-renewables-lifeline-to-stay-viable
https://www.nytimes.com/2020/12/03/business/energy-environment/oil-refineries-renewable-diesel.html
https://www.spglobal.com/commodity-insights/en/market-insights/latest-news/oil/110420-evolve-or-die-us-refiners-grasp-renewables-lifeline-to-stay-viable
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um combustivel pouco intensivo em carbono feito com matérias-primas renovaveis (como
6leos vegetais, gorduras animais ou residuos) e que pode ser integrado as refinarias com
poucas alteracdes e investimentos nas instalagdes (MCGURT, 2020). Isso ocorre devido as
propriedades quimicas do HVO que pode ser utilizado como um substituto direto e integral do
diesel, sem limite de mistura (como o caso do biodiesel). A posse de unidades de
hidroprocessamento ja operantes coloca as refinarias, inclusive, a frente de outros players do
setor que decidam investir nesse biocombustivel (CHAN, 2021).

Crescendo em um ritmo avancado de cerca de 7% ao ano em 2020, a estimativa ¢ que
a producdo de diesel verde alcance o patamar de 3,8 bilhdes de galdes em 2025, isto € o
equivalente a 5% da producdo de diesel em 2020 (KRAUSS,2020). O maior mercado para
esse biocombustivel é a California, onde os créditos do LCFS somados aos incentivos do
programa nacional RFS tornam o HVO competitivo. Devido a proporcionalidade entre a
intensidade de carbono e a emissdo de créditos dentro do LCFS, a producdo de diesel
renovavel se torna excepcionalmente interessante uma vez que o biocombustivel possui um
dos melhores scores dentro do Programa devido a baixa intensidade de carbono do processo
(CHAN, 2021). A queima de HVO produz entre 50 e 80% menos GEEs, a depender das
matérias-primas utilizadas, do que a queima do diesel convencional (KRAUSS,2020).

Em termos praticos, essa baixa IC se reflete nos ganhos das refinarias sobre o diesel
renovavel produzido. Segundo estimativas, dentro do LCFS, um galdo de HVO pode render
até US$1,50 (isto €, cerca de US$200 por tonelada métrica), ainda a serem somados aos
incentivos nacionais, fazendo com que o valor possa chegar a US$4/galao (BOMGARDNER.
C&EN, 2020, EIA, 2019). Essa remuneracdo cria uma coesdo na politica estadunidense:
democratas percebem o0 HVO como uma forma de reduzir as emissdes, enquanto democratas
e lobistas o entendem como uma forma das refinarias de petréleo melhorarem suas margens e
de beneficiar o setor agricola dos EUA. Para Krauss: “O diesel renovéavel ¢ uma forma da
industria de refino receber bons niveis de retorno via um investimento modesto e adequado, e
¢ uma forma desses atores participarem da descarbonizagdo'?” (EIA, 2019; KRAUSS, 2020).

Essa remuneracao contextualiza o crescimento quase exponencial da participagdao do
HVO na matriz de combustiveis californiana. Em nimeros, tem-se que a demanda do estado
da Califérnia por HVO em 2020 foi estimada em cerca de 800 milhdes de galdes de acordo
com a Platts Analytics, enquanto as estimativas para 2022 consideram um aumento percentual

de 250%, alcan¢ando o patamar de 2 bilhdes de galdoes (MCGURT, 2020). O crescimento da

'3 Tradugdo propria. “Renewable diesel is a way the refining industry can get a good return with a fairly
modest investment, and it’s a way for them to participate in decarbonization.” (KRAUSS, 2020).


https://www.hydrocarbonprocessing.com/authors/b/burns-mcdonnell/chan-e
https://www.nytimes.com/2020/12/03/business/energy-environment/oil-refineries-renewable-diesel.html
https://www.spglobal.com/commodity-insights/en/market-insights/latest-news/oil/110420-evolve-or-die-us-refiners-grasp-renewables-lifeline-to-stay-viable
https://www.nytimes.com/2020/12/03/business/energy-environment/oil-refineries-renewable-diesel.html
https://www.spglobal.com/commodity-insights/en/market-insights/latest-news/oil/110420-evolve-or-die-us-refiners-grasp-renewables-lifeline-to-stay-viable
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participagdo do diesel renovavel nos créditos emitidos por cada um dos biocombustiveis

dentro do LCFS (exposto no Grafico 08) confirma a conversao da produgdo e comercializagao

em créditos e beneficios aos produtos.

Baetric Tons [MT)]

Grafico 08: Aumento da Presenca do Diesel Renovavel na emissao de créditos
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Fonte: CARB (2021d)

O interesse das refinarias tradicionais também se confirma pelos antncios de

conversao de instalagdes tradicionais em biorrefinarias. Até o presente momento, tanto

refinarias pequenas, como grandes nomes do setor de petrdleo e gas dos Estados Unidos

divulgaram novos investimentos na producdo de diesel renovavel por meio da transformacao

de capacidade j& instalada. Companhias como a Marathon Petroleum e a Phillips 66, duas

petroleiras tradicionais, anunciaram a conversdo de refinarias na California, projetando uma

producao anual de 730 e 800 milhdes de galdes de HVO, respectivamente. No caso da

Phillips 66, a instalagdo - com previsao para 2024 - sera a maior usina de diesel renovavel do

mundo (KRAUSS, 2020). Avalia-se que mais de US$2 bilhdes sejam investidos pela

Marathon, pela Phillips 66 e pela HollyFrontier nos proximos anos na bioconversao de

instalagdes para produgdao de HVO nos Estados Unidos (KRAUSS, 2020).
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Além das instala¢des na Califoérnia, investimentos em outros estados - nomeadamente
no Texas € na Louisiana - visam a conversdo de refinarias tradicionais. Das 26 usinas'* de
diesel renovavel mapeadas nos Estados Unidos pela Biodiesel Magazine (2021), 65% (17
usinas) sdo conversdes de refinarias tradicionais (12 promovidas pelas proprias refinarias de
fosseis e 5 por novas empresas que adquiriram as instalagdes) e 9 sdo instalacdes novas desde
o principio projetadas para a producdo de renovaveis. Essa verificagdo, apresentada na Tabela
01, confirma a hipotese sobre a capacidade do LCFS de promover a transicao energética e
engajar os principais responsaveis pelas emissdes da Califérnia no processo de
descarbonizagdo da economia ndo s6 do estado como também do pais visto que apenas 12%
do diesel renovavel consumido na Califérnia ¢ produzido 14 (CRUMMETT, 2021;
TREADGOLD, 2020; KENNEDY, 2020).

Tabela 1: Lista com Usinas de Diesel Renovavel nos Estados Unidos

Nome da Usina Cidade Estado Pais | Capacidade (MMgy) Status Conversdo? | Aquisicdo? | Previsdo
Aemetis Carbon Zero RiverBank California EUA 45 Prevista Nio Sim 2025
Bakersfield Renewable Fuels |Bakersfield California EUA 230 Em construgdo |Sim Sim 2022
Cherry Point Refinery Blaine Washington EUA 110 Em expansda |Sim Nao
Covenant Energy Estevan Saskatchewan |Canada B0 Prevista WEL] WEL] 2023
CVR Energy Inc. Wynnewaood Oklahoma EUA 100 Em construgdo |Sim NEo 2022
CWR Energy Inc. Coffeyville Kansas EUA 150 Prevista Sim Nao
Diamond Green Diesel MNorco Louisiana EUA 675 Em expansdc |Nio Sim 2022
Diamaond Green Diesel Port Arthur Texas EUA 470 Em construgdo |Sim NEo 2023
Grién Fuels LLC Baton Rouge Louisiana EUA 900 Prevista Sim Sim
Heartwell Renewables Hastings MNebraska EUA BD Em construgao |Nao Sim 2023
HollyFrantier Crop Artesia New Mexico EUA 110 Em construgdo |Sim NEo 2022
HollyFrontier Crop Cheyenne Wyoming EUA 90 Em construcdo |Sim Nao 2022
Imperial Qil Ltd Edmonton Alberta Canada 260 Prevista Sim Nao 2024
Louisiana Green Fuels Caldwell Parish |Louisiana EUA 34 Prevista NEo Sim 2025
Marathon Petroleum Dickinson Dakota do Norte [EUA 124 Em operacdo |Sim Nao 2021
Marathon Petroleum Martinez California EUA 260 Em construgdo |Sim Nao 2022
Montana Renwable LLC Great Falls Mantana EUA 150 Em construgdo |Sim Sim 2022
MNext Renewable Fuels Inc. Clatskanie Oregon EUA 500 Prevista Nao Sim
PBF Chalmette Refinery Chalmette Louisiana EUA 300 Prevista Sim Nao
ReadiFuels - Chevron Manly lowa EUA 36 Prevista Sim WEL] 2023
Phillips &6 Rodeo California EUA 200 Em expansda |Sim Nao 2024
REG Geismar Geismar Louisiana EUA 340 Em expansdo |Sim Sim 2025
Ryze Renewables Las Vegas Nevada EUA 100 Prevista WEL] Sim
Seabord Energy Hugoton Kansas EUA 85 Em construcdo |Nao Sim 2022
Vertex Energy Mobile Alabama EUA 150 Prevista N&o Sim 2025
Waorld Energy Paramount California EUA 360 Em expansdo |Sim Sim 2023

Fonte: Elaborado pela autora com dados do mapeamento realizado pela Biodiesel Magazine

Inevitavelmente a ampliagdo do emprego de combustiveis alternativos suscitam novas
questdes como a disponibilidade de matérias-primas (6leos vegetais, gorduras e dacidos
graxos), a sustentabilidade dessas matérias-primas € a incidéncia de uma disputa entre
alimentos e combustiveis, além do ocasionamento de um acréscimo dos precos desses

produtos devido ao aumento da demanda (SRINIVASAN, 2009; ROSEGRANT, MSANGTI,

' Tratam-se de usinas em operagdo, em ampliagdo ou em construgdo que totalizam juntas cerca de 6,6
bilhdes de litros de diesel renovavel (BIODIESEL MAGAZINE, 2021).
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2014). Ademais, tratando-se do CA ETS e do LCFS, a saturagdo dos mercados de
biocombustiveis ocasionard uma redugdo dos precos dos créditos, podendo pér em cheque a
competitividade desses combustiveis (CHAN, 2021; GLOBAL PLATTS, 2020). Essas sao
objetos de pesquisa pertinentes e que devem integrar estudos futuros neste vasto campo de
pesquisa.

Em sintese, o caso californiano — por meio de ambos mercados de emissdes, do CA
ETS e do LCFS — elucida a superacao dos dilemas climaticos elencados por este trabalho,
uma vez que promovem o engajamento dos principais emissores — nomeadamente as
refinarias — e rompem com a dicotomia entre crescimento econdomico e descarbonizacao.
Conquistam o primeiro ndo apenas com o mercado de emissdes per se, mas o
instrumentalizando como peca chave em uma elaborada politica de descarbonizacao do setor
de transportes. A garantia da estabilidade dos pregos, assim como da oferta — por mecanismos
diretos ou indiretos — assegura o equilibrio e a solidez dos mercados californianos,
estimulando assim o investimento por parte do setor de refino do pais na alteracdo da
infraestrutura energética. A obsolescéncia do antagonismo entre o desenvolvimento
econdmico e a descarbonizagao ¢ evidenciada pela curva ascendente de crescimento do PIB
californiano em justaposi¢do as curvas decrescentes da intensidade de carbono da economia e
das emissdes no mesmo periodo.

A investigacdo permite uma confirmacao positiva dos resultados dos mercados frente
aos dois outros parametros de analises advindo das criticas: a legitimidade da ferramenta na
reducdo de emissdes de forma estrutural e a promocao da transi¢do energética. As estruturas
de comprovagdo de inventarios de emissdes especificas por setor, assim como a mensuracao
por meio de intensidade de carbono parecem terem sido bem sucedidas na promocao de uma
mais quantificagdo de emissdes mais acurada. J& os processos de certificacdo e de auditoria
promovidos de forma especifica e por firmas acreditadas pelo CARB se demonstraram
efetivos na garantia das cadeias de custodia das emissdes. Ademais, a presenca de dispositivos
que visam a repressdo de vazamentos de carbono e a dupla contagem no uso de offsets e na
emissao de créditos. A sobreposicao desses elementos e a reducdo real das emissoes
configuram evidéncias empiricas suficientes para qualificar esses instrumentos como
legitimos nos seus propositos de descarbonizagdo da economia. Por fim, a expansdo da
capacidade de produ¢do de combustiveis renovaveis em detrimento da redugdo da capacidade
instalada de refino de fosseis ¢ o compéndio da transi¢ao energética em curso na Califérnia.

Ha de ser feita uma Unica ressalva com relagdo ao pardmetro de elitismo destacado

pelas criticas. Alguns agentes do setor de refino indicam uma divergéncia de preparo das
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pequenas e grandes refinarias para arcar com o aumento de custos causados pelas politicas de
CA ETS e do LCFS. Parte argumenta que esse descompasso estaria levando algumas das
pequenas refinarias a faléncia — apesar de muitas delas estarem isentas das politicas nacionais
de descarbonizacdo (o RFS) — contribuindo, dessa forma, com a oligopolizacdo do setor
(CHAN, 2021; GLOBAL PLATTS, 2020).

Para além do sucesso na descarbonizagdo de uma das maiores economias do mundo, a
experiéncia da California permite uma abordagem e percepcoes diferentes daquelas
inicialmente instadas pelo EU ETS (C2ES, 2021). O CARB segue reavaliando e atualizando
os Programas regularmente a cada dois anos, evitando a defasagem das politicas e dos
instrumentos regulatérios. Além disso, os Programas contam com painéis peridodicos que
congregam economistas, conselheiros de justica ambiental e cientistas climaticos, além de
acionistas e diretores de empresas e personalidades das comunidades locais (EDF, 2021).

O éxito de ambos programas ¢ tamanho que outras jurisdi¢gdes consideram a sua
implementagdo. Ha um acordo regional chamado “Pacific Coast Collaborative” que prevé a
integragdo das politicas de reducdo de GEEs dos estados da Califérnia, do Oregon, de
Washington e de British Columbia (no Canadd), a fim de integra-los a ambos programas
californianos. A criagdo de mercados de créditos (tanto nos moldes do CA ETS, como do
LCFS) concedera uma maior for¢a de mercado, refor¢ando a confianca dos investidores. O
Congresso dos Estados Unidos também esta estudando a implementacdo nacional de um
programa de descarbonizacao aos moldes do CA ETS e do LCFS, em substitui¢ao ou reforma
do RFS (BRACMORT, 2021). Além de estados americanos ¢ do Canada, o CARB também
se envolveu em reunides com representantes brasileiros para a estruturacdo do RenovaBio -

tema da proxima secao (CARB, 2021c¢).

4.3 O CASO BRASILEIRO (RENOVABIO)

Diferentemente de outros paises que optaram por implementar mercados de emissoes
nacionais (como os Estados Unidos, o Canada, a Australia, a Nova Zelandia, a China, etc), a
participagdo do Brasil no mercado de carbono esteve limitada — até recentemente — a
projetos no ambito do CDM e a mercados voluntarios (GUTIERREZ, 2009). Apesar de desde
meados da década de 2000 haver discussdes sobre a criagdo de uma estrutura formal de
comercializacdo de emissdes, a indefini¢do politica e juridica contribuiu para que o sistema

nao saisse do papel.
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A despeito da relevancia do CDM no cendrio internacional, ha uma dificuldade do
mecanismo por si s6 proporcionar uma reducao ampla de emissdes, ou pelo menos, ndo com
uma economia do tamanho e com o nivel de heterogeneidade e complexidade da brasileira
(FERNANDES, LEITE, 2021). Geralmente, os projetos inscritos pelo Brasil acabavam tendo
custos de transacdes maiores, além dos ja citados problemas de mensuracdo da reducio de
emissdes para ganhos de equivaléncia. Essa falta de transparéncia acabou criando duvidas
sobre o real efeito na promog¢ao de desenvolvimento sustentavel e sobre o trade off real entre
o investimento (custo do projeto) e os beneficios revertidos (tanto para redugdo de emissdes
como também para promoc¢do da transi¢do energética) (SILVEIRA, OLIVEIRA, 2021, DI
PROLI, 2021). Ademais, com o passar dos anos, ¢ notavel uma reducao de registro de novos
projetos brasileiros junto ao CDM, tornando imperativa a ado¢ao de novas formas de atingir
os compromissos brasileiros em Paris (SILVEIRA, OLIVEIRA, 2021; FERNANDES, LEITE,
2021).

Contudo, frente a caréncia de uma estrutura regulatoria nacional, a demanda reprimida
por um sistema de comercializagdo de emissdes acabou se direcionando para os mercados
voluntarios (KOLLMUSS, ZINK, POLYCARP, 2008). Ainda assim, a participacao brasileira
nesse tipo de mercado também ¢ limitada, muito devido a falta de previsibilidade ligada a
inexisténcia de um arcabougo legislativo. Segundo pesquisa realizada por Paiva et al. (2015),
de 170 projetos brasileiros que integravam esse formato de mercado todos tinham escala
restrita (ou eram atividades de energia renovavel com capacidade de até 15 megawatts, ou
entdo geravam redugdes de emissdes menores que 60 tCO,eq por ano). A limitagdo também
era de escopo: cerca de 70% dos projetos se concentravam na substitui¢do de combustiveis
fosseis ou provenientes de mata nativas, sendo em menor niumero aqueles que focavam em
reflorestamento, energias renovaveis, eficiéncia energética e em descarte e reciclagem de
residuos.

Essa falta de engajamento pratico e de estabelecimento de uma estrutura nacional de
comércio de emissdes € contraintuitiva, tendo em vista o enorme potencial do pais. Com uma
matriz majoritariamente composta de energias renovaveis (45%, segundo o IPEA em 2019)
(BRASIL, 2021) e cerca de 40% das florestas tropicais do mundo localizadas em seu
territorio, o Brasil ¢ considerado um dos principais agentes em potencial para o mercado de
carbono regulamentado (JUSTINO, 2021). Dado esse potencial, a ICC Brasil (organizagao
empresarial) em parceria com a WayCarbon (consultoria estratégica focada em
sustentabilidade e em mudanga do clima) desenvolveram um estudo sobre as oportunidades

para o Brasil em mercados de carbono. Com o apoio de empresas de diversos ramos (como a
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Suzano, a Microsoft, a Shell, a Natura, a Bayer e a BP), a pesquisa identificou um potencial
brasileiro de geracao de receitas com créditos de carbono até 2030 que ficaria entre US$493
milhdes em um cendrio extremamente conservador e US$ 100 bilhdes” em um cendrio
extremamente otimista. Isso equivaleria a 1 gigaton (1 bilhdo de toneladas) de CO:
equivalentes ao longo da préoxima década para os setores de agro, floresta e energia (ICC,
2021). Ja segundo as estimativas da Moss (primeira bolsa de carbono voluntaria brasileira), o
mercado de emissdes no Brasil pode movimentar até US$ 45 bilhdes, caso todas as florestas
sejam consideradas no esquema de captura de carbono (JUSTINO, 2021). Atualmente, tramita
na Camara dos Deputados o Projeto de Lei 528/21 que institui o Mercado Brasileiro de
Reducao de Emissdes (MBRE) que prevé a regulamentagdo das transagdes de carbono no
pais. Apesar de estar previsto inicialmente para antes da COP-26 (em novembro de 2021) e ja
se encontrar pronto para ser votado no Plendrio da Camara em regime de urgéncia, o MBRE
ainda nao foi aprovado (BRASIL, 2022).

A despeito do MBRE, o Brasil ja possui um mercado de carbono regulamentado e
compulsdrio em funcionamento desde abril de 2020: o RenovaBio (BRASIL, 2021a). Em
virtude dos compromissos assumidos durante a COP-21 — isto €, a meta de redugdo de 37%
das emissdes até 2025 (com relagdo aos niveis de 2005) — o governo brasileiro decidiu
formular a Politica Nacional de Biocombustiveis, incluindo nela um dispositivo
mercadologico para reducao das emissdes no setor de transportes. Encabegado pelo Ministério
de Minas e Energia (MME), o principal objetivo da politica seria avaliar o desempenho dos
biocombustiveis no pais e propor o aprimoramento das politicas e de aspectos regulatorios,
tendo em vista o enorme potencial brasileiro com relagdo a essas alternativas aos fosseis
(BRASIL, 2020a). Inspirado em programas globais de fomento ao uso dos renovaveis e em
estudos desenvolvidos pela Embrapa, o diretor de Biocombustiveis do MME, Miguel Ivan
Lacerda de Oliveira, desenhou a proposta da Politica Nacional de Biocombustiveis, isto €, o
RenovaBio (PORTO, 2018).

Com objetivo de promover a descarbonizacdo do setor de transportes no Brasil, o
Programa ¢ fundamentado em trés pilares: as metas de redugcdo de GEEs, a certificacdo de

biocombustiveis, e os Créditos de Descarbonizacdo (CBios) (BRASIL, 2020a). No primeiro

15 “Em relagdo a oportunidade econdmica advinda desses cendrios, a possibilidade mais conservadora —
Brasil representando 3,6% de um mercado de 3.000 MtCO, em 2030 e com o prego médio praticado de 2009 a
2018 (4,6 US$/tCO2) — teria o potencial de gerar US$ 493 milhdes provenientes das vendas totais de créditos de
carbono no pais. J& em um cenario otimista - Brasil representando 10% de um mercado de 10.000 MtCO, em
2030 e com um prego em patamar necessario para que aconteca uma queda rapida e prolongada nas emissoes de
carbono de 100 US$/tCO2 — os créditos de carbono vendidos poderiam gerar até US$ 100 bilhdes em 2030”
(ICC, WAYCARBON, p. 32).
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eixo, o governo brasileiro estabeleceu metas nacionais anuais (regulamentadas pelo Decreto
n.° 9.888/2019) para os distribuidores de combustiveis (parte obrigada da politica). No
segundo eixo, os produtores de biocombustiveis voluntariamente passam por uma certificagao
de seu produto (regulamentada pela Resolugdo ANP n.° 758/2018), recebendo uma nota de
eficiéncia energético-ambiental inversamente proporcional a intensidade de carbono do
biocombustivel produzido (dependendo do processo e das matérias-primas empregados). Com
base nessas notas € no volume de biocombustivel comercializado (e certificado), ¢
determinada a quantidade de CBios que a usina pode emitir e comercializar. A
comercializagdo no mercado ¢ o terceiro eixo, regulamentada pela Portaria do MME n.°
419/2019 e pela Resolucdo da ANP n° 802/2019

O modelo do Programa permite a constru¢do ndo apenas de uma ferramenta de
redu¢do e¢ de compensagdo das emissdes de carbono, como também busca aumentar a
previsibilidade do mercado. Essa estruturacdo estratégica incentiva a expansao da producao e
do uso dos biocombustiveis, reforcando questdes de seguranga energética e de mitigacao de
GEEs no setor de transportes. O RenovaBio pode ser traduzido como um “mercado de crédito
de carbono com metas definidas para a sua execugao, baseado no volume comercializado de
combustiveis fosseis por cada distribuidor, que devera compensar as emissdes geradas por
esses combustiveis com a compra dos certificados, os CBios” (CARDOSO et al., 2020, p.
48).

O RenovaBio, ao contrario dos outros mercados de carbono apresentados
anteriormente, ndo consiste — nem mesmo parcialmente — na concessdo de créditos ou de
permissdes presumidas. O Programa também ndo representa a criagdo de impostos ou de
subsidios — a discussdo acerca do mérito de subsidios (ao invés da criagdo de novos ativos
financeiros, isto ¢, os CBios) figurou nas reunides que antecederam a formulagdo do
RenovaBio. Todavia, concluiu-se que os CBios teriam mais impacto no longo prazo na
promog¢ao de biocombustiveis do que os subsidios, além de possivelmente serem melhor
aceitos pelas entidades do setor (BRASIL, 2018a). Apesar do principal instrumento do
Programa ser o estabelecimento de metas anuais de descarbonizagdao (semelhantemente aos
sistemas de cap-and-trade), elas sdo cumpridas pela aquisi¢do de créditos emitidos pelas
proprias usinas de biocombustiveis de forma a incentivar sua producdo e sua inser¢ao na
matriz energética de transportes do pais (BRASIL, 2020a). Isto ¢, ha uma espécie de
conjuncao entre o modelo de carbono baseado em quotas e aquele baseado em projetos,
promovendo uma superacdo do dilema apresentado no caso do EU ETS entre punir e

incentivar.


http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_Ato2019-2022/2019/Decreto/D9888.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_Ato2019-2022/2019/Decreto/D9888.htm
http://legislacao.anp.gov.br/?path=legislacao-anp/resol-anp/2018/novembro&item=ranp-758-2018
http://antigo.mme.gov.br//web/guest/acesso-a-informacao/legislacao/portarias/-/document_library_display/mhGvQg5HAvT2/view_file/882998?_110_INSTANCE_mhGvQg5HAvT2_redirect=http%3A%2F%2Fantigo.mme.gov.br/%2Fweb%2Fguest%2Facesso-a-informacao%2Flegislacao%2Fportarias%2F-%2Fdocument_library_display%2FmhGvQg5HAvT2%2Fview%2F268785%3F_110_INSTANCE_mhGvQg5HAvT2_keywords%3D%26_110_INSTANCE_mhGvQg5HAvT2_topLink%3Dhome%26_110_INSTANCE_mhGvQg5HAvT2_advancedSearch%3Dfalse%26_110_INSTANCE_mhGvQg5HAvT2_cur2%3D2%26_110_INSTANCE_mhGvQg5HAvT2_delta2%3D20%26p_r_p_564233524_resetCur%3Dfalse%26_110_INSTANCE_mhGvQg5HAvT2_andOperator%3Dtrue
http://legislacao.anp.gov.br/?path=legislacao-anp/resol-anp/2019/dezembro&item=ranp-802-2019
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As metas nacionais sdo estabelecidas pelo CNPE num cronograma fixo e anualmente
desdobradas em metas individuais compulsorias para os distribuidores de combustiveis,
conforme suas participagdes no mercado de combustiveis fosseis, nos termos da Resolugao
ANP n.° 791/2019. A consequéncia secundaria dessa “compensacao de emissdes” por parte
das distribuidoras ¢ a transferéncia de recursos da venda de combustiveis fosseis para a
produgdo de energia renovavel, barateando seu custo e incentivando sua producao e consumo
(PAMPLONA, 2022).

Além desse incentivo a producdo de energias limpas, a estrutura regulatéria do
Programa estabelece regras claras, transparéncia e outros elementos de mercado que
propiciam maior credibilidade a Politica de Biocombustivel brasileira e as metas de
descarbonizacdo do pais. Permitindo e incentivando, dessa forma, uma maior atragdo de
investimentos no setor de biocombustiveis (BRASIL, 2018a). Segundo a defini¢do da
Empresa de Pesquisa Energética (EPE) (EPE, 2017, p.3), essa politica estabelece um
“arcabouco legal, politico, e regulatério que contribui para superar os desafios técnicos e

econdmicos enfrentados pelo setor”. A imagem a seguir ilustra esse arcabougo regulatorio do

RenovaBio.
Imagem 01 — Fluxograma do RenovaBio
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Fonte: Elaborado pela autora com dados do MME (BRASIL, 2018b)


http://legislacao.anp.gov.br/?path=legislacao-anp/resol-anp/2019/junho&item=ranp-791-2019
http://legislacao.anp.gov.br/?path=legislacao-anp/resol-anp/2019/junho&item=ranp-791-2019
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A partir do fluxograma € possivel perceber que a estruturacdo do RenovaBio preve o
engajamento de multiplos atores, de modo a viabilizar todo arcabougo teodrico e pratico.
Compdem essa governanca complexa: o MME, a ANP, o CNPE, Firmas Inspetoras,
Produtores de Biocombustiveis, Importadores de Biocombustiveis, Distribuidoras de
Combustiveis, Escrituradores (agentes do setor financeiro) e o Mercado de Agdes (B3)
(BRASIL, 2018b).

As distribuidoras de combustiveis, como ja mencionado, sdo a parte obrigada e
deverdo comprovar o cumprimento de metas individuais compulsorias por meio da compra
dos CBios (BRASIL, 2020a). O célculo da participagdo de mercado de cada distribuidor de
combustiveis na comercializacdo dos combustiveis fosseis foi realizado conforme
metodologia descrita no art. 6° da Resolucdo ANP n° 791, considerando a comercializagao de
combustiveis fosseis de todas as unidades/filiais do distribuidor autorizadas pela ANP
(BRASIL, 2022a). O total da meta no ano de 2022 ¢ de 35.978.608 CBios que foi imputada
individualmente as 141 distribuidoras.

Tratando dos produtores de biocombustiveis, a certificacdo ¢ voluntaria. Contudo,
atualmente 74,4% das usinas autorizadas pela ANP para exercer a atividade de produzir
biocombustiveis estdo certificadas no RenovaBio. Isto é, das 355 usinas de etanol autorizadas,
273 integram o programa; das 55 usinas de biodiesel autorizadas, 32 tem certificacdo; e das 4
produtoras de biometano, 3 tem o certificado da Producao Eficiente de Biocombustiveis e,
portanto, estao habilitadas para emissao de CBios (BRASIL, 2022b). A Nota de Eficiéncia
presente na certificacdo reflete exatamente a contribui¢cdo individual de cada agente produtor
para a reducdo de GEEs em relacdo ao seu substituto fossil (em termos de toneladas de CO?
equivalente). Isto ¢, compara-se o etanol com a gasolina, o biodiesel com o diesel e o
biometano com o metano (BRASIL, 2022a).

Além da nota, o processo de certificagdo também considera a origem da biomassa
energética matéria-prima do biocombustivel. No caso de biomassa produzida em territdrio
nacional somente pode ser considerada aquela produzida em imovel com Cadastro Ambiental
Rural (CAR) ativo ou pendente; sem ocorréncia de supressao de vegetagao nativa a partir dos
marcos legais do RenovaBio (2018); e de acordo com o Zoneamento Agroecologico (ZAE)
previsto. Essa consideracdo holistica permite uma maior acurdcia na contabilizacdo da
intensidade de carbono de cada combustivel e de cada produgdo de forma especifica e
detalhada. Desta forma, cada certificagdo acaba permitindo e incentivando o aumento da
eficiéncia energética na producdo e no uso de biocombustiveis. Isso porque usinas que

possuem menores niveis de emissdes associadas podem emitir mais CBios, remunerando o
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produtor que investir em processos menos intensivos em carbono, valorizando a producao
com ganhos de eficiéncia energética e com matéria-primas mais sustentdveis ou com cadeias
de custddia rastreaveis (BRASIL, 2018c).

Todo o processo de averiguagdo dos fatores de emissdo (comparacdo da reducdo do
uso do biocombustivel com o cendrio business-as-usual; da origem das matérias-primas; do
consumo de fosseis durante a producdo e transporte) ¢ realizado por firmas inspetoras
credenciadas na ANP. Atualmente sete firmas credenciadas realizam esse papel, sendo elas:
GreenDomus, SGS, BENRI, KPMG, Instituto Totum, Vanzolini, Verifit, todavia, o certificado
sO ¢ valido apos abertura de consulta publica e aprovacao por parte da ANP. Esse processo de
certificagdo e de auditoria é regulamentado pela Resolu¢do ANP n.® 758. Apds emitido, o
Certificado da Producado Eficiente de Biocombustiveis tem validade de trés anos, contados a
partir da data de sua aprovacdo pela ANP. Anualmente, o produtor devera realizar um
monitoramento, a fim de garantir que sua eficiéncia energética, assim como a sustentabilidade
de suas matérias-primas, mantém-se o mesmo (BRASIL, 2018a). Uma vez certificados, os
produtores e importadores de biocombustiveis podem gerar lastro para emissdao primaria dos
CBios — nos termos da Resolugdo ANP n.° 802, de 5 de dezembro de 2019, utilizando-se das
notas fiscais de comercializacdo de biocombustiveis. Isto €, s6 podem emitir créditos de
descarbonizagdo para biocombustiveis que foram vendidos — ndo produzidos — e assim sendo
de fato representam a equivaléncia em fosseis que deixaram de ser consumidos no seu lugar.

Tratando-se do engajamento de entidades do setor, os formuladores do Programa,
desde o principio, estiveram cientes do nivel de complexidade de governanca que a politica
exigia. Portanto, com o objetivo de promover o esclarecimento sobre a operacionalizagdo do
RenovaBio (assim como da RenovaCalc — calculadora da nota de eficiéncia do Programa — e
dos CBios) e de incentivar o engajamento dos atores no processo de elaboracdo e
aperfeicoamento do mecanismo, a ANP implantou o programa “RenovaBio Itinerante”. Os
encontros tiveram inicio em setembro de 2018 e desde entdo mais de 20 edi¢cdes ja foram
realizadas, reunindo firmas inspetoras, produtores, importadores e distribuidoras de
biocombustiveis (BRASIL, 2020c¢)

Os esforgos de inclusao dos agentes, todavia, ndo garantiram a aceitagdo complacente
pelas partes obrigadas. As metas, os prazos e os precos dos CBios sdo constantemente
questionados pelas distribuidoras, as criticas sdo frequentemente organizadas pela Federacao
Brasilcom (Federacao das Distribuidoras de Pequeno e Médio porte). Outro topico sensivel &
a inclusdo dos produtores rurais em torno do compartilhamento da receita gerada pelos

créditos de descarbonizag@o. O debate tramita na Camara dos Deputados na forma do Projeto


http://www.in.gov.br/materia/-/asset_publisher/Kujrw0TZC2Mb/content/id/52003440/do1-2018-11-27-resolucao-n-758-de-23-de-novembro-de-2018-52003305?utm_source=Comece+seu+dia+bem-informado&utm_campaign=f8bdc0a5ee-newsletter-2018_11_27&utm_medium=email&utm_term=0_5931171aac-f8bdc0a5ee-129476021&ct=t(newsletter-2018_11_27
http://legislacao.anp.gov.br/?path=legislacao-anp/resol-anp/2019/dezembro&item=ranp-802-2019
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de Lei 3149/20 que prevé a inclusdo dos produtores rurais de matérias-primas utilizadas para
a produgdo de biocombustiveis como beneficiarios da receita gerada pelos CBIOs. Além dos
produtores de cana-de-agtcar, a medida também favorece quem planta milho, soja e palma.
De acordo com a PL, a parcela de crédito de descarbonizagdo do produtor rural deveria ser
proporcional a sua participacdo no produto final do biocombustivel. No entanto, ha muitas
divergéncias, devido aos custos atrelados a produ¢do dos biocombustiveis, assim como nos
processos de certificagdo das usinas no RenovaBio e de escrituragao dos CBios (OLIVEIRA,
2021).

Com relagdo ao engajamento do setor financeiro destacado por Paterson (2012), no
caso brasileiro, estd em discussdo junto ao CNPE, a criagdo de um mercado de opgdes que
prevé operacdes de hedge. Segundo o MME, em nota, “o principal objetivo da revisao ¢
inserir um dispositivo para disciplinar o aprimoramento das negocia¢des, com intuito de
possibilitar mecanismo de compra e venda futura. Isso protege as partes envolvidas
(emissores e compradores de CBios) de oscilagdes bruscas nos pregos do ativo”. Atualmente
0s setor ja atua no processo de escrituracdo, todavia, com a criagdo desses dispositivos, os
agentes financeiros teriam uma participagdo mais ativa junto ao Programa (BIODIESELBR,
2022).

A oferta dos CBios se da através da Bolsa de Valores brasileira (B3), sendo as
distribuidoras consideradas como parte obrigada a comprar, contudo, qualquer outro agente
do mercado (parte desobrigada) pode adquirir e comercializar tais certificados. Como
mencionado anteriormente, as metas de CBios sdo desdobradas, pelo CNPE, em metas
individuais para as distribuidoras de combustiveis e divulgadas anualmente pela ANP. Tais
metas sdo definidas com base no volume de combustiveis fosseis comercializados por cada
distribuidora no ano anterior como uma forma de “compensacdo das emissdes”. Essa
estruturacdo do mercado faz com que o prego dos CBios esteja sujeito as forcas de oferta e
demanda, todavia, em tese, hd certa previsibilidade sobre a oferta (tendo em vista o volume
produzido e certificado pelas usinas, assim como os mandatos volumétricos de
biocombustiveis estabelecidos previamente) e sobre a demanda (metas compulsorias das
distribuidoras). Nao ha um teto de precos estipulado, mas havia uma expectativa de valores,
de acordo com mercados internacionais, de que o preco dos CBios ficassem em torno de
U$10,00 a unidade (BRASIL, 2018b).

Nos primeiros meses de comercializagdo dos CBios, os créditos eram negociados com
um preco médio de R$20,00. Ao fim de 2020, a média de precos ficou no patamar de R$36,20

e, em 2021, caiu para R$31,01. Todavia, ao fim de 2021, houve um aumento na compra dos
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ativos — ligada a necessidade de cumprimento das metas por parte das distribuidoras —
levando a um aumento dos pregos, superando a casa de R$50 por CBio em dezembro.
Todavia, os precos ndo estabilizaram na casa dos US$10 como previsto pelo MME. Em 2022,
a média dos precos nas transagdes didrias continuou aumentando, tendo os CBios alcangado
um patamar recorde de R$101,5 no dia 3 de margo (CETIP, 2022). No grafico abaixo ¢

possivel observar a evolucao dos precos do inicio do programa até abril de 2022.

Grifico 09 — Evolucao dos Precos dos CBios
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Fonte: Elaboragdo propria com base em dados disponibilizados na CETIP (2022).

Nao hé consenso para essa escalada dos precos. Segundo o MME, trata-se de uma
resposta natural as expectativas criadas no aumento da demanda devido ao aprofundamento
das metas das distribuidoras para 2022 e da alta da procura no primeiro trimestre. Ja segundo
a Datagro, a redugdo da oferta de CBios (devido a questdes como a redu¢dao do mandato de
biodiesel) seria também uma das causas de pressdo sobre os pregos dos ativos. Por fim, para o
presidente da Brasilcom a falta de prazo e de previsibilidade da emissdo dos CBios seria o
principal motivo por tras do aumento dos precos. A associagdo destacou também o impacto
dessa instabilidade para as empresas de menor porte € nos precos finais dos combustiveis (ja

pressionados devido a alta internacional do petroleo). Essa falta de prazo, destacada pela
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Brasilcom, esté4 ligada a regulamentacao das emissdes que prevé que quando o produtor pode
emitir os CBios, mas estipula um prazo dentro do qual ele deva comercializa-los. Isto &, ele s6
pode emitir CBios de acordo e apds a produgao e comercializagdo do biocombustivel, mas
uma vez emitido o crédito de descarbonizacdo nao tem “validade”, podendo o produtor
escolher quando colocé-lo a venda no mercado (PAMPLONA, 2022).

Com relagdo a descarbonizacdo da economia, a média atual da Nota de Eficiéncia
Energética ¢ de 59,79 gCO,Eq/MJ (sendo a do etanol 57,94; a do bio 66,14 e a do biometano
77,38) (BRASIL, 2022b); enquanto a média do volume elegivel ¢ de 83,87% (100% do
biometano, 90,89% do etanol hidratado, 87,08% do etanol anidro e 43,79% do biodiesel).
Atualmente, o biodiesel representa uma participacao de 4,4% na matriz energética do setor de
transportes, enquanto o etanol — principal biocombustivel brasileiro — representa 18,8%
dessa matriz (CARDOSO et al., 2020). Segundo previsdes do MME, por meio do RenovaBio
até 2029, serdo compensadas emissdes de GEEs que “representam a plantagdo de 5 bilhdes de
arvores, o que equivale a todas as arvores existentes na Dinamarca, Irlanda, Bélgica, Paises
Baixos e Reino Unido juntas” (BRASIL, 2020b). A métrica apresentada para reducao das
emissdes no ambito do Programa ¢ dada dessa forma, mais em estimativas e propor¢des do
que em numeros absolutos. Ha uma relacdo direta entre esses céalculos e os volumes
consumidos de biocombustiveis no pais, contudo, ¢ dificil estabelecer uma ligagdo direta entre
o Programa e a redugdo de emissoes.

Ademais, ¢ dificil computar os ganhos reais do Programa em termos de reducdes de
emissoes visto que o cendrio de pandemia distorceu os consumos de diesel e de petréleo de
todos os anos referentes a implementagdo do Programa (2020 e 2021). Por esse motivo, houve
grande suscetibilidade da politica a eventos externos. Por exemplo, em 2020, primeiro ano de
funcionamento do mercado, houve reducdo das metas das distribuidoras devido a pandemia e
a reducdo de consumo de combustiveis fosseis devido as politicas de isolamento
(PAMPLONA, 2022). A brevidade do Programa, por si, também dificulta a realizagdo desta
estimativa e avaliacdo da efetividade na reducao de emissoes.

Tratando-se do fomento de energias renovaveis e da descarboniza¢ao da economia, o
RenovaBio explicitamente visa o incentivo e o incremento dessa capacidade produtiva,
promovendo assim a ampliacdo do uso de biocombustiveis na matriz energética brasileira.
Segundo informe da Empresa de Pesquisa Energética (2019), a previsdo ¢ de que mais de R$1
trilhdo seja investido no setor de biocombustiveis até 2030. O Programa também incentiva o
ganho de eficiéncia e de sustentabilidade dos produtos, uma vez que essas alteragdes rendem

melhores Notas de Eficiéncia Energética e, consequentemente, um potencial maior de geragao
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de CBios. Todavia, o achado excepcionalmente interessante na investigagao sobre o Programa
trata do engajamento do setor privado.

A primeira vista, o RenovaBio parece destoar do caso da Califérnia no que diz respeito
ao engajamento dos principais emissores. Sobretudo porque ndo engaja o setor de refino, mas
sim as distribuidoras e ndo tem sido capaz de fazer isso de forma conciliatoria. A {nica
excegdo, até o presente momento, ¢ a Vibra (ex-BR Distribuidora e antiga subsidiaria da
Petrobras) que apds a privatizagdo, em 2021, divulgou seu interesse na diversificagdo da sua
producdo por meio da producdo de biocombustiveis (CHIAPPINI, 2022). As demais
distribuidoras opdem-se implacavelmente ao programa e aos mandatos de biocombustiveis de
maneira geral (PAMPLONA, 2022; MACHADO e CHIAPPINI, 2022). A falta de cooperacdo
se reflete, inclusive, no cumprimento das metas, visto que, em 2021, 80 das 144 distribuidoras
ndo as cumpriram integralmente (AGENCIA DO ESTADO, 2022).

E plausivel, portanto, concluir que a participacio e o engajamento de agentes do setor
do petroleo e gas é extremamente limitada no caso brasileiro. Todavia, isso ndo ¢ uma
negacao da hipdtese de superagdo dos dilemas apresentados visto que a maior fonte de
resisténcia as politicas climaticas no Brasil e os maiores responsaveis pela emissao de GEEs
no pais ndo se encontram no setor de transportes, mas sim no setor agropecudrio, como pode
ser observado no grafico abaixo:

Grafico 10: Emissoes por Setor no Brasil (2019)
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Fonte: Elaborado pela autora com dados do SEEG Brasil (2022)

Pode-se inferir que o RenovaBio tem como prerrogativa “excusa” a descarbonizacdo e

a redu¢do do impacto ambiental do setor agropecudrio visto que a cadeia de custodia das
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matérias-primas utilizadas para a producdo de biocombustiveis — soja, cana-de-agticar, palma
— impacta enormemente nas Notas de Eficiéncia das usinas. Essa correlagdo esta criando uma
pressdo no setor pela rastreabilidade desses produtos e pela reducao das pegadas de carbono
atribuidas a eles. Os efeitos vdo do engajamento em conversas diretas desde as holdings e os
grandes cerealistas aos produtores da agricultura familiar, sinalizando praticas agricolas
corretas e mais sustentaveis — angariando um nivel de micro capilaridade que o Governo
muitas vezes nao alcanga. Outra decorréncia ¢ a preferéncia por matérias-primas de
produtores que adotem praticas agricolas adequadas e ja possuam CARs e certificagdes de
sustentabilidade, ou ainda adotem metodologias de estimativa e de monitoramento de carbono
nos plantios (ZANETTI, 2019). Os biocombustiveis, tradicionalmente, apresentam-se como
uma oportunidade de industrializagdo do setor rural. O mercado de carbono, todavia,
aprofunda essa oportunidade em termos de rentabilidade, mas a condiciona a sustentabilidade

das produgdes agricolas.

Em suma, portanto, ¢ possivel argumentar que o mercado de emissdes brasileiro
confirma a primeira hipotese deste trabalho — acerca da superagdo de entraves as politicas
climaticas e da dicotomia entre sustentabilidade e crescimento econdmico, apesar de o fazer
de forma diferente da compreendida pelo EU ETS, CA ETS e na esfera internacional. J& com
relacdo a segunda hipdtese — a promogao de reducdes de emissdes e da transicao energética,

ainda ¢ cedo para realizar essas afirmacdes.

5 CONCLUSAO

A andlise acerca da evolu¢do da pauta climatica nas conferéncias selecionadas,
realizada ao longo do primeiro capitulo, permite concluir que o principal embargo ao avango
de politicas de redugdo de emissdes ¢ o desequilibrio de forcas politicas e interesses
econOmicos. Isto ¢, a pauta climatica — historicamente — nao constitui forca social e politica
capaz de fazer frente ao conjunto de interesses na manuten¢ao de uma economia internacional
embasada no fossilismo (PESSEINI, 2016). Interesses que apesar de privados eram — e ainda
sdo — defendidos por Estados (como os Estados Unidos e a Austrdlia) nas conferéncias
climaticas. Outros dilemas identificados — como o antagonismo entre crescimento economico

e descarbonizacdo; e¢ as inconsisténcias na ciéncia climatica — acabam sendo acessorios a

intransigéncia dos principais emissores. O primeiro como explicacdo l6gica e real para a
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oposicdo, enquanto o segundo serviu, majoritariamente, de argumentacdo episddica —

tangenciando o negacionismo travestido de rigor cientifico.

Tendo em vista que a construgdo de politicas publicas climaticas efetivas perpassa ndo
apenas a aquiescéncia, mas também o engajamento e a cooperacao do setor privado, faz-se
necessario identificar arranjos institucionais € mecanismos que instiguem melhores condig¢des
para que essa cooperacdo aconteca. Essa condigdo ¢ agravada em setor de dificil
descarbonizagdo, visto que esses casos — em sua maioria — exigem o emprego de tecnologias
custosas, isto ¢, de investimentos de grande porte. No caso do setor de transportes, por
exemplo, segundo Gota et al. (2018), para que a transi¢dao para um transporte pouco intensivo
em carbono, a participag@o do setor privado e dos principais emissores ¢ indispensavel devido
ao grau de investimentos em capacidades necessarios.

Esse entendimento embasa a elaboracao da hipotese dos mercados de carbono como
boundary mechanisms, capazes de atuar como artificios conciliatorios entre os emissores € 0s
formuladores de politicas climaticas. Contudo, de nada adiantaria 0 mecanismo cumprir seu
papel de mediador sem resultar em ganhos reais para redugdo estrutural das emissdes e na
promocao da transi¢do energética. Por esse motivo, as trés premissas sao consideradas na
avaliacdo dos mercados de emissdes - tanto de forma generalista da estrutura mercado de
carbono em si, como também de forma especifica por meio dos estudos de caso.

Devido a sua esséncia mercadoldgica e flexivel, os mercados de carbono quase que
instintivamente passam a ser vistos como um recurso viavel e a lograr uma insercao positiva
nas negociagdes internacionais com o Protocolo de Quioto. Todavia, a analise dessas
estruturas promovida no terceiro capitulo permite a verificagdo de uma gama de variagdes e
de dispositivos que os mercados podem dispor. A heterogeneidade do que se denomina
“mercado de carbono” perpassa desde o ativo em si (podendo se tratar de permissdes ou de
compensagoes); a sua origem (governamental ou de empresas); a forma de transacionamento
dos créditos (via alocacdo gratuita, leildo ou comercializagdo em bolsa); & mecanismos de
controle de oferta e precos (pisos, tetos e reservas estratégicas). Portanto, tendo em vista essa
multiplicidade de arranjos possiveis, toda e qualquer analise sobre a eficiéncia de um mercado
de emissdes devera levar em consideragdo essas individualidades, visto que — segundo as
conclusdes que podem ser derivadas do terceiro capitulo — elas afetam diretamente na eficacia
dos mecanismos. Segundo Hepburn (2007), ¢ necessdrio também que essas pesquisas

considerem a dificuldade de descarbonizacdo do setor abarcado pelo mercado de emissdes.
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A investiga¢do desses diferentes dispositivos permite a conclusdo de que ndo existe
uma Unica opgdo viavel ou eficaz, visto que a efetividade parece estar mais relacionada ao
grau de adequacdo do mecanismo (em suas diferentes concepgdes) as realidades e
necessidades dos paises ou regides do que a uma ou outra estrutura. Essa afirmacao pode ser
verificada na discrepancia de resultados obtidos pelo EU ETS e os governos da Australia e da
provincia de Alberta, apesar de se tratarem de estruturas muito semelhantes. Todavia, a
maleabilidade em si dos mercados de carbono hd de ser destacada pois se configura como
uma grande virtude dessas ferramentas. No segundo capitulo, foi possivel identificar e
destacar justamente a demanda por parte dos paises por solucdes e instrumentos vidveis
politicamente que levassem em consideragdo “as dimensdes econdmicas, comerciais,
energéticas, agricolas e industriais de cada pais” (NOSSO FUTURO COMUM, 1991, p. 18).
Isto ¢, alternativas que fossem eficientes, mas flexiveis e capazes de se adequarem as
necessidades dos paises.

Nao obstante, a heterogeneidade e a flexibilidade inerentes aos mercados de emissoes
ndo impede que algumas consideragdes gerais sejam feitas acerca desses mecanismos. Tendo
em vista a primeira hipotese de pesquisa, acerca da superagdo dos dilemas climaticos, os
mercados de carbono se mostraram eficazes na constru¢do de uma coalizdo politica em favor
da descarbonizacdo. A esséncia mercadologica do mecanismo e sua aptiddo no
estabelecimento de novas cadeias de valor e fontes de receita contribui para o processo de
superagao da dicotomia entre desenvolvimento econdmico e descarbonizagdo ja em curso. No
que diz respeito a suplantacdo da intransigéncia dos emissores, os mercados de emissdes a
conquistam de duas formas: ou pelo engajamento desses emissores ou pelo
contrabalanceamento da forga politica e econdmica dessas induastrias por meio do
engajamento do setor financeiro. Nesse ambito, ¢ preciso salientar a notoriedade que o setor
financeiro parece adquirir, especialmente em situagdes onde o setor industrial ndo consegue
ser cooptado.

Em contrapartida, como mencionado anteriormente, a outra hipdtese — a mensuracao
da efetividade dos mecanismos na reducao estrutural das emissdes € na promogao da transi¢ao
energética — ndo pode ser feita de forma generalista, visto que varia caso a caso dependendo
da estrutura adotada e também das caracteristicas da economia/setor abarcado. A fim de evitar
uma generalizacdo precipitada, ndo € possivel concluir com base no caso do CA ETS que a
hipétese ¢ confirmada de forma ampla. No entanto, o sucesso deste caso demonstra que €
possivel um mercado de carbono ser empregado de forma efetiva para a reducdo estrutural de

emissdes e da intensidade de carbono da economia. A descoberta ganha relevancia ao serem
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considerados os setores abarcados — setor de energia e setor de transportes — e a economia da
Califérnia — com um dos maiores mercados de emissdes do mundo.

Para além dessa conclusdo, ¢ possivel fazer algumas derivagdes abstratas que parecem
afetar a efetividade dos mecanismos. Todavia, essas conjecturas exigiriam uma analise mais
detalhada para serem confirmadas. A primeira diz respeito ao controle das cadeias de custodia
— que parece ser mais difuso em mercados multissetoriais, impactando diretamente sobre a
capacidade de verificagdo da natureza das redugdes de GEEs (estruturais ou contextuais).
Uma segunda ponderagdo diz respeito ao grau de ingeréncia prevista pelas estruturas, o CA
ETS demonstrou menor volatilidade frente a contextos adversos (como crises econdmicas) do
que o EU ETS. Isso ¢ parcialmente explicado pela literatura por meio dos mecanismos de
controle de oferta (e de flexibilizacdo da demanda) e dos precos operacionalizados pelo
CARB. Essa questao se torna chave para compreensao da efetividade dos mercados visto que
a dindmica dos precos (reais ou mesmo as expectativas) parece ser um fator essencial para o
bom funcionamento do mercado no que tange o seu éxito no engajamento dos atores e na
promogao da transi¢do energética.

Tratando-se dos estudos de caso, per se, a primeira consideragdo que deve ser
realizada diz respeito a capacidade de inser¢do setorial dos mercados de emissdes no mercado
de transportes — apesar de ser feita com abordagens e objetivos especificos diferentes. Mesmo
que objetivos de politica climatica sejam formulados a nivel nacional (ou até mesmo
internacional), sua exequibilidade parece estar relacionada a sua desagregacdo setorial. Os
casos do CA ETS (mais especificamente dentro do Programa do LCFS) e do RenovaBio
demonstram esse ganho de “aproveitamento” do mercado de emissdes quando se trata de um
circuito fechado. Isto é, o mercado de carbono setorial — nos moldes dos casos estudados —
permite a extrapolacdo da puni¢do, em uma estrutura quase pedagdgica de soma zero. As
emissoes advindas dos fosseis sdo punidas, enquanto o ganho de eficiéncia e de
sustentabilidade dos renovaveis ¢ beneficiado. Mesmo em setor de ainda mais dificil
descarbonizagdo do que o de transportes rodoviarios — que ¢ o setor aéreo — essa estratégia
parece estar sendo bem sucedida. A estrutura ja engendra a restricdo e a alternativa, lado a
lado. Para além da elucidagdo pedagogica, essa estrutura setorizada também resolve uma das
criticas feitas aos mercados de carbono quanto a moralidade dos poluidores receberem
compensagao por suas emissoes No caso do LCFS e do RenovaBio, como nao hé permissoes,
as receitas geradas sao direcionadas a empresas produtoras de biocombustiveis.

Com relagdo as demais criticas, a do elitismo dos mercados de emissdes parece ser

valida — ou pelo menos ha reclamac¢des em ambos programas acerca da maior facilidade de
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grandes refinarias (CA-ETS e LCFS) e de grandes distribuidoras (RenovaBio) se adequarem
as imposicdes. No mais, a investigacdo permite uma confirmagao positiva dos resultados dos
mercados frente aos dois outros parametros de analises advindo das criticas: a legitimidade da
ferramenta na reducdo de emissdes de forma estrutural e a promocao da transicdo energética.

As estruturas de comprovacao de inventarios de emissdes, assim como a mensuracao
por meio de intensidade de carbono parecem terem sido bem sucedidas na promog¢ao de uma
mais quantificacdo de emissdes mais acurada em ambos os Programas. Ja os processos de
certificagdo e de auditoria promovidos de forma especifica e por firmas acreditadas pelo
CARB e pela ANP se demonstraram efetivos na garantia das cadeias de custddia das
emissoes. Ademais, ha de ser destacada, no caso do CA ETS, a presenca de dispositivos que
visam a repressao de vazamentos de carbono e a dupla contagem no uso de offsets e na
emissdo de créditos. No caso do RenovaBio, ainda carecem estruturas logisticas que permitam
essa fiscalizacdo. A sobreposicao desses elementos e a redugdo real das emissdes configuram
evidéncias empiricas suficientes para qualificar esses instrumentos como legitimos nos seus
propositos de descarbonizacdo da economia. No caso do CA ETS essa redugdo ja pode ser
identificada, contudo, no RenovaBio ainda se faz necessario mais tempo de funcionamento do
Programa — e sob condi¢des mais regulares — para que essa dimensdo seja analisada com
maior acuracia.

O mesmo se aplica a expansdo da capacidade de producdo de combustiveis
renovaveis. No caso da California, justamente por ser em detrimento da capacidade de refino
de fosseis, torna-se o maior indicio da efetividade do Programa. No caso brasileiro, todavia,
apesar de desde 2020 ter havido um acréscimo de capacidade instalada ¢ dificil o relacionar
com o RenovaBio que ndo por meio de declaragdes das usinas a imprensa. No entanto, como
exposto ao longo do estudo de caso, o maior ganho do RenovaBio em redugdo de emissoes
parece estar atrelado ao setor agropecudrio. Uma agenda de pesquisa futura poderia se
debrugar a compreender o nivel de penetragdo que o Programa pode alcangar, tendo em vista a
maior demanda por matérias-primas sustentaveis por parte dos usineiros.

Por fim, uma consideracdo importante com vistas a formulacao de politicas publicas
climaticas adquirida por meio dos estudos de caso parece ser o ganho de efetividade quando
os mercados de emissdes sdo atrelados a outros instrumentos (o LCFS no caso do CA ETS e
os mandatos volumétricos no caso do RenovaBio). Hepburn (2007) corrobora a conclusdo na
medida em que afirma que a complexidade do problema da mudanga climatica exige que

outras politicas e instrumentos sejam empregados em adi¢do a comercializacdo de carbono.
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Em sintese, o caso californiano confirma ambas as hipdteses de pesquisa. Ilustra a
superacdo dos dilemas climaticos elencados por este trabalho, uma vez que promove o
engajamento dos principais emissores — nomeadamente as refinarias — e rompe com a
dicotomia entre crescimento econdmico e descarbonizacdao. Todavia, seu €xito ndo pode ser
atribuido ao mercado de emissdes exclusivamente, mas a instrumentaliza¢cdo do mecanismo
como pega chave em uma elaborada politica de descarbonizagdo do setor de transportes. A
garantia da estabilidade dos precos e da oferta — isto €, uma inflexibilizagdo do mecanismo —
parece assegurar o equilibrio e a solidez dos mercados californianos. Estimulando assim o
investimento por parte do setor de refino estadunidense na alteragdo da infraestrutura
energética ndo apenas do estado como também do pais como um todo, isto ¢, na promogao da
transi¢do energética. A obsolescéncia do antagonismo entre o desenvolvimento econdmico € a
descarbonizagdo ¢ evidenciada pela curva ascendente de crescimento do PIB californiano em
justaposicao as curvas decrescentes da intensidade de carbono da economia e das emissdes no
mesmo periodo. O resumo do caso brasileiro, por sua vez, gera uma confirmagao da primeira
hipdtese, visto que elucida o engajamento do setor agropecuario na reducdo de emissoes.
Todavia, uma confirmagdo da segunda hipdtese exige uma maior longevidade do Programa.

As constatacdes desta pesquisa suscitam o questionamento acerca da factibilidade de
um mercado de carbono — com o nivel de eficiéncia do californiano — & nivel global. Uma
agenda de pesquisa futura possivel se localizaria na setorizagdo dos mercados de emissdes
globais — mesmo que aos moldes do Sexto Artigo do Acordo de Paris, tendo em vista os

ganhos de eficiéncia da especializagdo por setor destacado neste trabalho.
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