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RESUMO

Aspreocupacoes emrelacao ao aquecimento global tém tomado uma dimensao maior nos tiltimos anos, saindo de

um ambito puramente ambiental expandindo para o econdmico e social. Incertezas cientificas quanto as mudan-
¢asclimaticas aindapermanecem, masvém sereduzindo ano aano, principalmente devido ao aprimoramento dos

estudos cientificos. Ainda persistem os cientistas que nao corroboram com aideia de que o aumento das temperatu-
ras atuais se deve a causas antropogénicas (provocadas pelo homem), nem tampouco se realmente o aquecimento

do planeta é um problemareal. No entanto, os pensamentos que se destacam sao de que a acdo humanarealmente

estd influenciando o efeito estufa da atmosfera, causando o aumento da temperatura, e consequentemente as

mudancas climéaticas. Como resultado da preocupag¢ao com o aumento de emissoes de gases de efeito estufa na

atmosfera, o mercado de carbono surge como um instrumento econdémico na busca da resolucao de um problema

ambiental. Nessalinha, o Protocolo, firmado em 1997, determinou um teto de emissoes paravérios paises desenvol-
vidos e prop6s um aparato institucional para dar sustentagao a implantacgao desse processo. Mesmo antes de sua

criacao, outros mercados de certificados ja estavam estabelecidos, e outros surgiram depois. O comércio de créditos

de carbono é um mercado em crescimento, e apesar de estudos prevendo o fracasso desse instrumento, aindanao é

possivel concluirasua eficiéncia, umavez que suaimplantagao é bastanterecente. Em virtude da dimensao dos pro-
blemas causados pelo aquecimento global, e daimportanciados mercados de carbono como tentativaderedugaode

emissoes, é interesse deste trabalho apresentar as ideias tanto dos céticos como os nao emrelacdo ao aquecimento

global, e analisar o desenvolvimento do mercado de carbono. Para tanto, apresenta um entendimento do aqueci-
mento global; o posicionamento mundial perante a problematica; os antecedentes dos mercados de carbono; e por
fim, um panorama global dos créditos de carbono.

Palavras-chave: Mecanismo de Desenvolvimento Limpo. Protocolo de Kyoto. Reducao de emissao.

ABSTRACT

Lately, the global warming concerns have been taking a wide dimension, not merely environmental, otherwise,

economic and social ones. Dispite scientific uncertainties, they've been being reduced year by year, mainly due
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to scientific studies improvement related to climate changes, and although some scientists don’t agree with global

warming idea, most of the studies belives that the increase in globally averaged temperatures is very likely due to

the observed rise in anthropogenic (man-made) greenhouse gas concentration. Asresult of greenhouse gases emis-
sionsincreaseinthe atmosphere, the carbon marketappears as an economic mechanismto solve an environmental

problem. In this line, Protocol firmed in 1997 determined a developed countries emissions ceiling, considering an

strong institucional apparatus support. Even before its establishment, there were already other carbon markets in

process, and others appearinglater. The carbon credits is an increasing market, and although studies foreseeing

this instrument failure, it’s not possible conclude its efficiency, because it is a very recent program. Due to global

warming problems, and the carbon marketimportance as an emission reduction attempt, it is interest of this work
to present the global warming skeptic and not skepticideas, and analyze carbon market development. Forin such a

way, it presents global warmingissues and the world-wide positioning related to that; carbon markets antecedents;

and finally, a carbon credits global view.

Keywords: Clean Development Mechanism. Kyoto Protocol. Emission reduction.

INTRODUCAO

Dentre as questdes ambientais mais relevantes da atualidade, as mudancas climéticas se des-
tacam, pois ameacam o mundo inteiro e nao somente algumas regides isoladas. Por meio do progresso
cientifico, estao aumentando as evidéncias que comprovam que as atividades antrdpicas (atividades
produzidas pelo homem) sao as grandes responsaveis pelo aumento da concentracao dos gases de efeito
estufa na atmosfera, e consequentemente aumentando o aquecimento global, o principal causador das
mudangas climaticas (IPCC, 2008). Por outro lado, ainda persistem alguns tedricos, os ditos céticos, que
nao acreditam no aquecimento, nem tampouco o consideram um problema tdo relevante.

A conscientizacdo maior dos paises em relacdo ao aumento da concentracao dos GEE na atmos-
fera desencadeou algumas politicas de reducdo de emissoes, dentre as quais a criacdo de mercados de
carbono. O Protocolo de Kyoto surge como um exemplo de uma tentativa de minimizar as emissoes
excessivas dos gases na atmosfera, por meio da criacdo de um comércio de certificados. Tal como o
Protocolo surgem outras estruturas de comércio de certificados, muitos adotados até mesmo antes da
aprovacao final do tratado.

Assim, esse trabalho almeja promover um breve entendimento das emissdes dos gases de efeito
estufa na atmosfera, e do aquecimento global; o posicionamento mundial perante a problematica; os
antecedentes dos mercados de carbono; e por fim, um panorama global dos créditos de carbono.
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EMISSOES DOS GASES DE EFEITO ESTUFA

Atualmente muito se discute a respeito dos maleficios dos gases de efeito estufa na atmosfera.
Porém, somente € prejudicial quando a quantidade dos gases é muito elevada, pois adequadamente, os
gases mantém o planeta aquecido. Caso nao existisse o efeito estufa natural’, a temperatura média da
superficie da Terra situar-se-ia na faixa de 15-20° C abaixo de zero, ao contrério dos 15° C que tém sido
observados. Os gases de efeito estufa (GEE) sao compostos de moléculas que se encontram natural-
mente na atmosfera e os mais relevantes sao: diéxido de carbono (CO2), vapor de dgua (H20), metano
(CH4), ozobnio (03) e 6xido nitroso (N20)? (BNDES, 1999; IPCC, 2008).

Para o melhor entendimento, segue uma explicacdo mais detalhada deste processo. A energia
da radiacao eletromagnética emitida pelo sol atinge a atmosfera principalmente na forma de radiacao
luminosa, de raios infravermelhos (calor) e raios ultravioletas. Uma parcela desta radiacao é refletida
pela atmosfera, outra é absorvida por ela e uma terceira parte atravessa e alcanca a superficie terrestre. A
superficie, por sua vez, reflete uma parte desta radiacdo e absorve o restante, e depois, devido a proces-
sos fisicos, sua energia transforma-se em calor, sob forma de radiacao térmica. E neste ponto que entra
o papel dos gases chamados de efeito estufa, pois gracas a eles parte do calor irradiado pela superficie é
aprisionado na atmosfera garantindo assim a temperatura da Terra.

Embora a existéncia do efeito estufa seja algo indispensavel a vida no planeta, sua intensificacao
pode causar prejuizos econdmicos e ambientais, pois alguns destes gases permanecem na atmosfera por
décadas antes de se dissiparem. Uma grande parte dessa emissao excessiva decorre dos gases adicionais
gerados por atividades humanas como a producao agricola, pecudria e industrial, bem como habitos de
consumo (IPCC, 2008).

O maior problema em relacdo aos GEE se da em virtude de que sua concentracdo estd aumen-
tando muito rapidamente, principalmente devido as emiss6es antrépicas. Os niveis de CO2, por exemplo,
aumentaram em volume de 280 partes por milhdo no periodo que antecede a Revolugdo Industrial

1 O efeito natural dos gases de efeito estufa na atmosfera foi primeiramente descrito pelo cientista francés Jean Baptiste

Fourier, em 1824 (GJERDE; GREPPERUD; KVERNDOKK, 2005).

2 Novos gases resultantes apenas das atividades antrépicas, principalmente industriais, passaram a acentuar o efeito

estufa, sendo os principais: hidrofluorcarbonos (HFCs), perfluorcarbonos (PFCs), hexafluoreto de enxofre (SF6), cloro-
fluorcarbonos (CFCs) e hidroclorofluorcarbonos (HCFCs) (CQNUMC, 1997).
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para quase 360 partes por milhao nos dias de hoje, o que representa 60% do efeito estufa antrépico?
(OLIVEIRA, 2008; IPCC, 2008).

POSICIONAMENTOS EM RELACAO AO AQUECIMENTO GLOBAL

Os problemas ambientais estdo dentro de um campo complexo, amarrado a uma malha de inte-
resses diversos e muitas vezes conflitantes. Para que se alcance um objetivo tinico, a diminuicao das
emissoes de GEE é essencial que haja a cooperacao internacional, e consequentemente decisoes politi-
cas, éticas e econdmicas entram na discussao. Os paises tém interesses e posicionamentos diferenciados
tanto em relacao ao entendimento, quanto ao combate as mudancas climaticas. O efeito dos gases na
atmosférica ainda sucinta muitas ddvidas, ja que prevalecem incertezas em relacao a mensuracao do
clima, e os reais maleficios que podem trazer a sociedade. As projecdes das emissdes também sao sus-
ceptiveis a questionamentos, assim a forma como interpretam e definem as acdes a serem tomadas
difere de pais a pafs.

As economias mundiais apresentam comportamentos diversos, Inglaterra, Japao, sao exemplos
de paises comprometidos com as melhoras climaticas, inclusive quando observamos sua participacao
no mercado de carbono, mais especificamente em relagao ao Protocolo de Kyoto, j4 que sdo os maiores
compradores de certificados®.

Os Estados Unidos, por sua vez, apresentam uma posicao contraria ao Protocolo, ndo tendo
sequer retificado o tratado. O Governo Bush alega que as metas de reducao impostas pelo tratado, podem
prejudicar suas economias, pois os gastos com as reformas tecnolégicas seriam muito elevados. Também
nao concordam com o fato de que paises em desenvolvimento, como a China, India e Brasil nao tenham
objetivos de reducao. Assim, os EUA ao ndo concordarem com as premissas bdsicas do Protocolo, colo-
cam em cheque a eficacia da aplicacao do tratado, uma vez que suas emissoes correspondem a mais de
30% do global de GEE. O posicionamento desse pais é sensivel a politica adotada pela Casa Branca, e

3 Otempo médio de permanéncia do CO2 na atmosfera é de 200 anos, e do metano sdo 14 anos (informagao coletada
no semindrio de carbono, realizada em novembro de 2004, em Sdo Paulo, oferecida pela empresa Internews tendo
como palestrante Thelma Krug cientista do Instituto Nacional de Pesquisas Espaciais — INPE e do American Institute for
Global Change Research — INTER).

4 Verificar tdpico seguinte desse trabalho.
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como no inicio de 2009 ira eleger o proximo presidente, o rumo das politicas ambientais, inclusive sobre
a aceitacao do Protocolo, ou a adogao de outras medidas irdo depender de quem assumir o poder. No
entanto, apesar dessa controvérsia, had muitas outras medidas de reducao de emissdes em andamento
no pais, como iniciativas regionais, com metas e regras particulares tal qual acontece na Califérnia, e em
outros sete estados do oeste americano.

OS DITOS “CETICOS”

Devido a complexidade do assunto, e pela falta de consenso sobre o entendimento das causas e
consequéncias das mudancas climaticas, existem estudiosos — ainda que em menor nimero - dentro da
comunidade cientifica mundial contestando a existéncia de aquecimento global. Outros tantos rejeitam
a tese de que o aquecimento esteja sendo provocado primordialmente pelas atividades humanas, e nao
por fatores naturais. Muitos dos céticos apresentam um leque amplo de argumentos contrarios aos rela-
térios do IPCC (GROSSMAN, 2001; LINDZEN, 2005 apud VEIGA; VALE, 2007).

Um exemplo de um estudioso de destaque dessa corrente de pensamento é Richard S. Lindzen,
titular da cadeira Alfred P. Sloan de Ciéncias Atmosféricas no MIT. Outro, nesse caso brasileiro, é Luiz
Carlos Molion, doutor em fisica pela USP, que apresenta conclusoes de que por meio da avaliagcdo da
variabilidade natural do clima hé ddvidas de que o aquecimento de 0,6°C seja decorrente da intensifi-
cacao dos GEE na atmosfera. Acrescenta que também que nao € possivel afirmar, como os relatérios do
Intergovernmental Panel of Climate Changes (IPCC) - Painel Intergovernamental sobre Mudanga do
Clima - apontam, que h4 uma tendéncia de aquecimento crescente e permanente nas proximas déca-
das. O dnico fato incontestavel, segundo o autor, é que a concentragdo de CO2 aumentou de 35% nos
ultimos 150 anos, mas nada garante que tenha sido consequéncia das influéncias antrépicas. Assim,
ndo é conclusivo colocar que o crescimento de temperatura observado nos dias de hoje é consequén-
cia do aumento de CO2 na atmosfera. Outro sim, pode ter sido exatamente o contrario, que o CO2 tenha
aumentado como resposta a elevacao de temperatura dos oceanos e do ar (MOLION, 2007).

OS PRECURSORES DO ENTENDIMENTO DO AQUECIMENTO GLOBAL

Os estudos sobre as mudancas climéticas se intensificaram nas tltimas décadas, havendo um
enorme avango na pesquisa da ciéncia do clima, tanto na drea da observacao, no campo da modelagem
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e no tratamento da incerteza. Um dos grandes responsaveis por esses estudos é o IPCC, estabelecido em
1988 pelo United Nations Environment Programme (UNEP), Programa das Nacoes Unidas para o Meio,
Ambiente (PNUMA) e a World Metereological Organization (Organizacao Mundial de Meteorologia -
OMM), que foi criado com o objetivo de prover informacoes para que os governos pudessem elaborar as
politicas relacionadas a mudanca climéatica (OLIVEIRA, 2008; IPCC, 2008).

O primeiro relatério lancado pelo Painel foi publicado em 1990, o segundo em 1995, o préximo
em 2001 e o quarto em 2007. O IPCC é composto por pesquisadores dos paises membros das Nacoes
Unidas que analisam criticamente a literatura cientifica e técnica ja existente no mundo. A partir des-
ses estudos elaboram relatérios com as informacdes mais relevantes sobre a os aspectos da mudanca
do clima, revisados por especialistas e submetidos a aprovacao dos representantes de todos os governos
envolvidos.

Os processos atmosféricos e oceanicos sio os principais controladores do clima, e o aprofun-
damento de estudos cientificos sobre esses temas aumentaram muito nos altimos anos, fornecendo
subsidios mais contundentes para elaboragao do ultimo relatério do IPCC. Os avancos do quarto rela-
tério em relacao aos anteriores sao resultados do maior nimero de dados analisados, consequéncia de
técnicas mais, e do aprofundamento no conhecimento em relagao a simulagdo dos processos fisicos
envolvidos na mudanga climética. Aumentou assim significativamente o nivel de confian¢a dos modelos
de predicao do comportamento do clima, além do grau de certeza em relacdo a participagao antrépica
nas emissoes de GEE observada na atualidade. Nos relatérios anteriores os cientistas ja haviam consta-
tado que os homens sdo os grandes responsaveis pelo efeito estufa, no entanto o que mudou em relagao
as conclusoes do ultimo relatdrio é justamente o percentual de certeza dessa constatagdo. Mas ainda, é
importante frisar, essa conclusdo nao é consenso entre os cientistas.

Com base no primeiro relatério do IPCC, em 1990, a Assembleia Geral das Nagdes Unidas res-
pondeu aos apelos em relacao as mudancas do clima, estabelecendo o Comité Intergovernamental
de Negociacdo que foi o responsavel pela redagdo da Convencao-Quadro das Nagdes Unidas sobre
Mudanga do Clima - CQNUMC (United Nations Framework Convention on Climate Change - UNFCCC).
A CQNUMC foi assinada em 1992, durante a realizacao, no Rio de Janeiro, da Conferéncia das Nacoes
Unidas para o Meio Ambiente e Desenvolvimento (CNUMAD), também conhecida como Rio-92. A
CNUMAD adotou outros compromissos especificos além da Convencao-Quadro que seria a Convencao
sobre Diversidade Bioldgica, a Declaragao do Rio e a Agenda 21 (PEREIRA, 2002; RIBEIRO, 2003; ROCHA,
2003; UNFCCC, 2005).

As nacdes que assinaram a Convencao-Quadro se dispuseram a elaborar uma estratégia glo-
bal de combate as emissoes de GEE na atmosférica, reconhecendo a mudanca do clima como uma
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preocupacao comum da humanidade. A CQNUMC foi o grande marco para o desenvolvimento de

solugoes para combater o desgaste do meio ambiente causado pela emissao dos gases de efeito estufa.
Mobilizou-se um nimero muito grande de interessados em solugées, incluindo nao somente ecologistas

e pessoas preocupadas com a natureza de maneira geral, mas também governantes de paises desenvol-
vidos alarmados com os maleficios que as mudancas do clima poderiam causar as suas economias. A
problemdtica ambiental deixou de ter, portanto, uma dimensdo puramente fisica e bioldgica e passou a

ter uma dimensédo também econémica e politica (GODQY, 2005).

Como consequéncia da Convencao, os paises membros foram separados em dois grupos: os
listados no seu Anexo I (conhecidos como “Partes do Anexo I”) e os que ndo sio listados nesse anexo
(comumente chamadas “Partes nao-Anexo I”).

Garantindo o Principio da responsabilidade comum, porém diferenciada, as Partes do Anexo I
sdo basicamente os paises industrializados, que, sdo os que mais contribuiram no decorrer da histéria
para as mudancas no clima atualmente observadas e contam com maior capacidade financeira e ins-
titucional para tratar do problema. Corresponde aos paises que eram membros da Organizagao para a
Cooperacao e o Desenvolvimento Econdmicos (OCDE) em 1992, além dos paises chamados de econo-
mias em transi¢ao (conhecidos como EITs), que compreendem a Federacao Russa e véarios outros paises
da Europa Central e Oriental. Essas Partes comprometeram-se em adotar politicas e medidas nacio-
nais com a meta de retornar suas emissoes de gases de efeito estufa aos niveis de 1990, até o ano 2000
(CQNUMC, 2004a; FRANGETTO; GAZANTI, 2002; RIBEIRO, 2003).

Depois dos compromissos primordiais em relacao a reducao de GEE terem sido determinados
na Convencao do Clima, os paises membros deveriam refletir sobre as determinacdes, criando novos
objetivos e revisando os anteriores. Para tanto, era necessario estabelecer um processo permanente e
periodico de discussdo, com troca de informagoes sobre o desenvolvimento cientifico, progresso tec-
noldgico e as disposi¢oes politicas dos paises. Foi, entao, criada a Conferéncia das Partes (COP), que é o
orgao supremo da Convencdo, a autoridade mais alta para tomada de decisdes, cujas reunides ocorrem
anualmente desde 1995 (CQNUMC, 2004a; PEREIRA, 2002). A 32 Conferéncia foirealizada entre 1 e 12 de
dezembro de 1997, em Kyoto, Japao, dando origem a criacao do Protocolo de Kyoto.

0OS MERCADOS DE CREDITOS DE CARBONO

O funcionamento dos mercados de carbono em geral resultam de negociacoes de direitos, que
remete a ideia de permissdes negocidveis de emissao formulada inicialmente por Dales em 1968 e
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desenvolvida posteriormente por Tietenberg em 1985 e por Baumol e Oates em 1988. Cabe ao governo,
autoridade ambiental, definir a quantidade de emissao maxima que as empresas ou paises poderdao emi-
tir do poluente por um periodo de tempo, e depois as distribuem aos agentes, segundo critério especifico.
A soma das permissdes conjunta de todos os agentes é igual a quantidade maxima total admitida de
emissoes de GEE, fixada pelas autoridades ambientais (ALMEIDA, 1998).

Atualmente ndo hd um tnico mercado de carbono®, definido por uma tnica commodity, por ape-
nas um contrato. O que é comumente chamado de “mercado de carbono” é uma colecao de diversas
transacoes por meio das quais volumes de redugoes de emissdes de GEE sao comercializados e eles se
diferenciam em relagdo ao tamanho, formato e regulamentacao. Essas transacoes podem ser também
separadas em Kyoto compliance e non-Kyoto compliance, ou seja, créditos de carbono que obedecem
aos parametros impostos pelo Protocolo ou nao.

O PROTOCOLO DEKYOTO

O Protocolo de Kyoto é um tratado com vinculacao legal, segundo o qual os paises industrializa-
dos deveriam reduzir suas emissdes combinadas de gases de efeito estufa em torno de 5,2% em relacao
aos niveis de 1990, no periodo compreendido entre 2008 e 2012. O Protocolo de Kyoto foi aberto para
assinatura, na sede das Nacoes Unidas em Nova York em 16 de marco de 1998. Porém, ficou estabelecido
que s6 entraria em vigor 90 dias ap6s a data de depésito de seu instrumento de ratificagao, aceitacao,
aprovacao ou adesao por pelo menos 55 nacoes da Convengao, incluindo os paises desenvolvidos e
industrializados que contabilizaram pelo menos 55% das emissées totais de diéxido de carbono, ou
equivalentes em 1990 (CQNUMC, 1997; ROCHA, 2003).

O Protocolo define os gases considerados de efeito estufa e os setores da economia responsé-
veis por essas emissoes, para assim poder determinar os percentuais de emissdo e metas de reducao.
Os gases selecionados sao basicamente: Dioxido de carbono (C0O2), Metano (CH4), Oxido nitroso (N20),
Hidrofluorcarbonos (HFCs), Perfluorcarbonos (PFCs), Hexafluoreto de enxofre (SF6).

5 Crédito de carbono, certificado de carbono, certificado de redugdo de emissdo é a nomenclatura utilizada nesse traba-
lho para designar genericamente os certificados resultantes das redugdes de emissao dos CO2e, englobando Redugoes
Certificadas de Emissoes (RCE), do Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL), e os demais certificados de redu-
¢do de emissdes resultantes de outros mercados.
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Os setores que o Protocolo considera como responsaveis pelas emissdes sdao basicamente:
energia, transporte, emissoes fugitivas de combustiveis, combustiveis sélidos, petréleo e gas natural,
processos industriais, produtos minerais, indtstria quimica, producao de halocarbonos e hexafluoreto
de enxofre, consumo de halocarbonos e hexafluoreto de enxofre, agricultura, uso do solo, mudanca do
uso do solo e floresta, tratamento de esgoto (CQNUMC, 1997).

OS MECANISMOS DE FLEXIBILIZACAO

O Protocolo de Kyoto introduziu os instrumentos econdmicos necessarios para auxiliar o cum-
primento dos objetivos e principios de redugao de emissoes de GEE. Visando facilitar o atendimento das
metas de reducao, o Tratado criou ferramentas comerciais chamadas de Mecanismos de Flexibilizacao,
por meio dos quais um pais Anexo I pode ultrapassar o seu limite de emissdes sem que as emissoes liqui-
das globais aumentem, e desde que haja reducao equivalente em outro pais (CQNUMGC, 1997; PEREIRA,
2002).

Os mecanismos de flexibilizacao previstos no Protocolo sdo trés: a Implementacao
Conjunta (Joint Implementation), o Comércio de Emissoes (Emissions Trading) e o Mecanismo de
Desenvolvimento Limpo - MDL (Clean Development Mechanism - CDM). Os trés mecanismos possi-
bilitam a criacao e o desenvolvimento de um mercado de carbono. Seguem as principais caracteristicas
de cada um.

A Implementacdo Conjunta permite aos paises industrializados compensarem suas emissoes
participando de projetos e sumidouros em outros paises Anexo I (CQNUMC, 1997).

O Comércio de Emissoes explicita as transacoes referentes as emissoes de GEE entre as Partes
Anexo I. Trata-se da adogdo de politicas baseadas em mercados de licengas negocidveis para poluir
(Allowances - Tradable Permits). Esse mecanismo permite aos paises desenvolvidos negociarem entre si
as quotas de emissao acordadas em Kyoto por meio do qual paises com emissdes maiores que suas quo-
tas podem adquirir créditos para cobrir tais excessos (CQNUMC, 1997; PEREIRA, 2002; ROCHA, 2003).

Por dltimo, e o que afeta diretamente os paises em desenvolvimento, é o Mecanismo de
Desenvolvimento Limpo (MDL), por meio do qual os paises industrializados podem cumprir seus com-
promissos de reducao investindo em projetos que evitem emissoes dos gases causadores do efeito estufa
nos paises em desenvolvimento, e estes podem vender as reducdes certificadas de emissdes. Os proje-

Cronos, Natal-RN, v. 10, n. 2, p. 77-99, jul./dez. 2009



tos implantados devem fomentar o desenvolvimento sustentével no pais hospedeiro®. Este instrumento
viabiliza a cooperacao internacional, uma vez que incentiva o aumento de investimentos em paises
em desenvolvimento, mediante entrada de capital externo e incrementos internos destinados a causa
ambiental. Segundo o Protocolo - e mesmo antes de sua implantacao a CQNUMC ja apresentava essas
preocupacoes -, paises do Anexo I devem financiar e facilitar a transferéncia de conhecimentos, tecnolo-
gia, know-how, préticas e processos ambientalmente seguros relativos as mudancas climaticas para os
paises em desenvolvimento (CQNUMC, 1997).

Nesse sentido, hd um beneficio indireto do MDL nos paises em desenvolvimento, que a principio,
nao possuem metas de reducdo. Por meio desse instrumento, os seguintes resultados podem ocorrer:
diminuicdo as emissoes - beneficio ambiental; venda dos créditos de carbono - beneficio econémico; e
promocao do desenvolvimento sustentavel - beneficio social, ambiental e social. No entanto, apesar de
fazer parte das premissas do Protocolo, essas possiveis vantagens estao sujeitas a falhas de mercado, e
oportunismos. Por exemplo, ndo € claro o que significa promover o desenvolvimento sustentavel, nem
o quanto deve ser transferido de tecnologia, e know-how para os paises em desenvolvimento. Na busca
de minimizar essas imperfeicoes e incertezas é essencial a existéncia de instituicdes tanto nacionais
quanto internacionais que sustentam o Protocolo e devem se aperfeicoar constantemente.

A eficacia dos mecanismos de flexibilizacao ainda nao pode ser comprovada, uma vez que o
prazo de cumprimento dos objetivos propostos por Kyoto compreende o periodo de 2008 e 2012, sendo
muito cedo para tracar qualquer conclusao. No entanto, alguns tedricos apontam que poucos paises irdo
cumprir as metas de reducao de emissoes propostas no tratado, mesmo sendo reduzidas. As nagdes que
possuem maior chance de alcancar os patamares propostos é a Alemanha e Reino Unido, e paises como
Bélgica, Suécia, Dinamarca e Finlandia, que, no entanto, nao serao muito relevantes. Reducoes verda-
deiramente significativas s6 ocorrerdo em algumas das economias do Leste Europeu, entre as quais s6
chegam a ter alguma importancia relativa a Polonia, a Roménia e a Republica Checa. Por isso, segundo
Veiga e Vale (2007) nao ha duvida de que em 2008-2012 as emissoes terao aumentado na maioria dos pai-
ses com metas, ou mesmo nos que nio concordam com o Protocolo, como os EUA, que até o momento
sdo terminantemente contra a ratificagcdo do Protocolo. Os paises em de desenvolvimento, como 0s
emergentes China, India, Africa do Sul, Brasil e México, também sofreram elevagdo de emissoes.

6 Pais hospedeiro, também chamado de pais anfitrido, € onde ocorre o projeto.
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Outro ponto que deve ser lembrado é o momento no qual o Protocolo foi criado. O tratado foi
estabelecido num contexto histérico-cientifico, onde as mensuracgoes sobre as mudancas climaticas
assim como as projecdes de emissoes de GEE eram mais incertas que nos dias de hoje. Pode-se dizer
que o Protocolo determina metas de reducdes nao muito agressivas e eficazes. Mas o fato é que esses
objetivos de reducao foram feitos com base em dados disponiveis na época de sua elaboracao, sujeito a
inconsisténcias se compararmos com as informacoes existentes atualmente. O Protocolo é sustentado
por um arcabougo institucional que permite sua atualizacao e aperfeicoamento de suas regras, sendo,
assim, flexivel e adaptdvel a novas realidades cientificas. Exemplo disso foi levantado na dltima COP, em
2007, aceitando a possibilidade de alteragdo das metas de reducao estipuladas inicialmente.

Outro fato questionavel em relacdo a eficacia da implantacdo do Protocolo, diz respeito a
inclusdo dos paises em desenvolvimento nas metas obrigatdrias de reducao. Mesmo nao possuindo
compromissos quantificados de limitacao e reducao de emissdes obrigatorias, esses paises, tem obriga-
¢oes internacionais, legais e morais para cumprir seus compromissos no ambito da Convencao, que se
resume na adoc¢ao de acoes nacionais de mitigacdo que sejam mensuraveis, reportaveis e verificaveis
para o p6s-2012, quando termina o primeiro periodo de compromissos do Protocolo de Kyoto. Os paises
em desenvolvimento devem, assim, estabelecer as de acoes para desacelerar o crescimento, estabili-
zar e reduzir suas emissoes de gases efeito estufa nos diversos setores. Nem todos os compromissos sao
necessariamente metas de reducao, podem ser compromissos para estabilizar emissoes ou pelo menos
reduzir a taxa de crescimento dessas, ou, por exemplo, diminuicao de desmatamentos.

OUTROS MERCADOS MUNDIAIS DE CREDITOS DE CARBONO ALEM DE KYOTO

Podemos destacar atualmente algumas instituicoes mais relevantes que participam do mer-
cado de carbono mundial como é o caso de: Bolsa Mercantil e Futuros (Brasil), Banco Mundial, Chicago
Climate Exchange, UKETS, EU ETS, CERUPT e ERUPT.
a) Bolsa Mercantil & Futuros - BM&F

Pensando no desenvolvimento desse mercado, a BM&F em convénio com o Ministério de

Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior e a Fundacao Getulio Vargas organiza o Mercado
Brasileiro de Reducgao de Emissoes (MBRE), que seria um conjunto de regulamentacoes, instituicoes,
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sistemas de registros de projetos e centros de negociacdes em processo de implementacao no Brasil
visando estimular o desenvolvimento de projetos de MDL e dar maior transparéncia ao mercado
ambiental. Para participantes desse mercado a BM&F criou o banco de projetos de MDL, que est4 dis-
ponivel na internet, no site da BM&F, desde o final de 2005. O banco de projetos da BM&F é um sistema
eletronico para registro de informacoes relacionadas aos projetos de MDL, que j& tenham sido valida-
dos ou que ainda estejam em fase de estruturagdo. Somado a isso, investidores pré-selecionados pela
BM&F podem divulgar suas intengdes de compra/venda dos certificados que serdo gerados por projetos
de MDL (BM&F, 2007).

A BM&F é uma tentativa brasileira de formalizar o mercado de carbono. Possivelmente, em
razao das indefinicoes ainda existentes sobre o perfil juridico dos certificados, e de particularidades
desse mercado o comércio de certificados ainda nao estd disponivel para negociacao via compra/venda
livres na Bolsa de Mercadorias. De toda maneira, a BM&F é a primeira bolsa no mundo a fazer um leilao
de créditos resultantes do projeto de MDL brasileiro, do aterro Bandeirantes. Assim, apesar da nao total
regulamentac¢ao do mercado de carbono (como existe para commodities, como café, algodao), ja é possi-
vel a negociacao de certificados resultante de leilao de vendas de créditos.

b) Banco Mundial

O Banco Mundial participa ativamente do mercado de carbono por meio principalmente de seus
fundos de captacao de recursos, financiando assim muitos projetos de reducoes de emissao dos paises
em desenvolvimento. Os seus principais fundos relacionados com o mercado de carbono sdo: O The
Prototype Carbon Fund (PCF); The Netherlands Clean Development Facility; The Italian Carbon Fund,
The Bio Carbon Fund; Danish Carbon Fund (WORLD BANK, 2007a).

O Banco Mundial é um grande incentivador de projetos ambientais, e mais especificamente
projetos redutores de emissao resultantes de Kyoto. Por meio de seus fundos hé recursos disponiveis
para financiamento e compra de certificados de carbono, e 0 montante de recursos estd em franco cres-
cimento, a contar pelo aumento crescente de fundos existentes. O Banco Mundial é também grande
provedor de informacdes sobre esse mercado, fato importante, uma vez que é um programa incipiente e
apopulacao leiga é dvida de informagdes concretas e confiaveis.
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¢) Chicago Climate Exchange (CCX)

A Chicago Climate Exchange promove um comércio eletronico de negociagoes referente a redu-
¢ao de emissoes de carbono, desde dezembro de 2003. A CCX é fruto de um interesse de seus membros
(mais de 100) em reduzirem as emissoes dos GEE e que fizeram um acordo voluntario entre eles com
regras bdsicas de redugdo e padroes de comportamento especificos. Esta bolsa é resultado de uma
associacao de empresas de diversos setores como o quimico, papel e celulose e automotivo, que se ante-
ciparam a implantacdo do Protocolo de Kyoto, e formaram essa bolsa em Chicago que tem o intuito de
efetuar negociacoes de créditos de carbono. Cabe ressaltar que as negociagdes que ocorrem na CCX nao
seguem totalmente os padrdes propostos pelo Protocolo de Kyoto, portanto, o mercado da CCX caracte-
riza-se como non- Kyoto compliance.

Os dois instrumentos financeiros comercializados no momento na CCX sao Allowances (XA’s),
que sdo Permissao de Emissao, e Exchange Offsets (XO’s), Reducao de Emissdo. As Exchange Allowances
sdo emitidos de acordo com uma base de emissao permitida no ambito de determinacdo da prépria CCX
(Member’s Emission Baseline). As Exchange Offsets sao emitidas em funcdo da qualificacao de proje-
tos de mitigacao que sao registrados na CCX pelos membros participantes, interessados nas trocas de
crédito. Todos os instrumentos financeiros devem ser registrados na CCX, e suas caracteristicas sao defi-
nidas em contrato (CCX, 2008).

A CCX é uma iniciativa voluntaria que esta em funcionamento ja mesmo antes de Kyoto. Muitas
empresas contam com as facilidades e confianca de fazer parte de um mercado ja regulamentado e esta-
belecido, com caAmara de compensacao, e uma gama de informacdoes disponiveis e acessiveis a qualquer
interessado. Isso é um diferencial nesse mercado, uma vez que a maioria dos créditos, os resultantes de
Kyoto, por exemplo, sao negociados ‘em balcao’, sem um 6rgao de compensacao, com grandes incertezas
sobre precos, pois estas informacgdes nao sao disponiveis a todos interessados.

d) Outros mercados desenvolvidos pelos governos mundiais
Um importante mercado a se destacar é o do Reino Unido. Nos dias 11 e 12 de marco de 2002, o
Governo do Reino Unido langou seu mercado nacional de carbono, sendo non- Kyoto Compliance (UK

Emissions Trading Scheme - UK ETS), por meio de um leilao de 4.028.176 tCO2e. Trinta e quatro empre-
sas participaram desse leildo e teriam a incumbéncia de cumprirem com as reducdes propostas. As
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empresas podem negociar entre si as Allowances de modo a atingirem as metas estabelecidas (DEFRA,
2005; ROCHA, 2003; UK, 2002).

Um outro mercado namesmalinha do mercado UK ETS é o europeu, EU Emission Trade Schame
(EU ETS), que comegou recentemente a operar, em janeiro de 2005. A primeira fase de cumprimento de
reducoes é de 2005 a 2007 e a segunda é de 2008 a 2012, coincidindo com a primeira fase do Protocolo de
Kyoto (DEFRA, 2005).

Em novembro de 2004, um importante fato contribuiu para o aumento da demanda por certifi-
cados ligados aos projetos de MDL. A Comissao responsavel pelo EU ETS criou uma Diretiva de Conexdo
(Linking Directive), que ¢ uma linha reguladora que determina a relagao entre EU ETS e o Protocolo de
Kyoto. A Linking Directive permite as institui¢oes incluidas no EU Emission Trade Schame utilizarem
certificados de MDL com o objetivo de atender seus compromissos de reducao a partir de 2005. Este fato
fez com que companhias européias tivessem maior interesse na compra de RCEs, para assim cumprirem
seus compromissos de reducao (IETA, 2005; POINT CARBON, 2005b; WORLD BANK, 2005b).

Outro importante programa criado foi o Certified Emission Reduction Unit Procurement Tender
(CERUPT), criado pelo governo holandés. Este programa € resultado do interesse do Governo holandés
em investir em projetos de MDL por meio da compra de RCEs, pois a Holanda tem a intenc¢ao de que 50%
do total de suas metas de reducao proposta pelo Protocolo de Kyoto sejam cumpridas por meio da utili-
zagao dos mecanismos de flexibilizacao.

O Governo holandés também criou o Emission Reduction Unit Procurement Tender ERUPT,
programa semelhante ao CERUPT, porém direcionados para projetos de Implementacao Conjunta
(CARBON TRADE, 2005).

O EUETS é o mercado de carbono de grande volume negociado, incluindo inclusive certificados
resultantes de Kyoto para os cumprimentos de metas estipuladas. Sua implantagdo antecede Kyoto, e a
segunda fase de cumprimento de redugdes jé se iniciou em 2008, demonstrando assim uma solida par-
ticipacao nesse mercado.

UM PANORAMA MUNDIAL DOS MERCADOS DE CARBONO

Em relacao aos valores, o montante observado em 2005 girou em torno de US$ 10 bilhdes refe-
rente aos mercados de carbono em geral, sendo que US$ 2,7 bilhdes referiam-se aos créditos gerados
nos projetos de MDL. Em 2006 observou-se um total de cerca de US$ 20 bilhdes, o dobro de 2005 sendo
que 3,2 bilhoes em MDL. H4 uma forte tendéncia de crescimento do mercado de carbono. Ha uma forte
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tendéncia de crescimento do mercado de carbono. Essa tendéncia pode ser observada tanto no que tange
ao volume financeiro quanto das emissdes de CO2 e, conforme pode ser descrito na Tabela 1.

Tabela 1: Valor e volume transacionado de carbono e equivalente

Valor transacionado dos créditos Volume transacionado dos
Data de carbono, Kyoto e non-Kyoto créditos de carbono, Kyoto-
compliance (milhoes de US$) compliance (mtCO2e*)
1996 - 2002 - 160
2003 330 78
2004 - 107 - 250
2005 11.455 429
2006 27416 584
Estim. p/ 2007 28.757 597
Estim. p/ 2010 45.000 -

*mtCO2e significamilhdes de toneladas métricas de carbono ou equivalentes.
Fonte: Ecosystem Market Place (2005); Banco Mundial (2005); Andrade (2004); Conejero (2003); Point Carbon (2007).

PRECOS DOS CREDITOS DE CARBONO

Até outubro de 2005 ndo havia nenhuma emissao real de certificados decorrentes dos projetos de
MDL, porém em 2006 foi constatado 215 certificados emitidos (UNFCCC, 2006, UNFCCC, 2007; WORLD
BANK, 2005b).

Outra evidéncia de que o mercado de carbono esté evoluindo, pode ser verificado quando obser-
vamos o nimero de RCEs registrados. Em 2005 haviam 10 projetos de MDL registrados, sendo que 1
brasileiro; em janeiro de 2006 ja houve uma evolugao para 96 registros, com 7 brasileiros; e por fim, em
abril de 2007 ja havia um ntimero muito mais elevado, de 633, dos quais 97 brasileiros.
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Para verificar as diferencas em relacao aos precos segue Tabela 2 e Tabela 3 com os valores obser-
vados e estimados. Observa-se que hd uma tendéncia de crescimento desses precos que tém variado
entre de U$ 2 a U$ 7 desde 2003 até meados de 2005, e em 2006 ja atingiu patamares de US$ 24 (UNFCCC,
2006; WORLD BANK, 2007b).

Tabela 2: Preco médio dos créditos de carbono Kyoto-compliance (US$/tCO2e)

Preco 2003 2004 2005 2006 2007
Observado 2-101 3-72 3-74 6-244 12-254
Estimado p/ 2010 50-1003 5-153 5-113 - -

Fonte: Banco Mundial (2005); Kossoy (2004); World Bank (2005a).

Tabela 3: Preco médio dos créditos de carbono Chicago Climate Exchange - CCX (US$/tCO2e)

Ano 2005 2006 2007 Agosto 2008

Preco 1,50 -2,50 3,6-4,25 2-3,70 2-4,85

Fonte: CCX (2008).

E importante mencionar, que os precos dos certificados diferem-se de acordo com o mercado
que participam, constatando-se que mercados Kyoto-compliance apresentam precos dos certificados
mais elevados. Para se ter um panorama dos motivos que podem afetar as variagdes de precos, segue
abaixo os principais determinantes:

a) perfil dos agentes de comercializacdo dos certificados;

b) risco de registro, que representa a possibilidade de um projeto nao ser aprovado e registrado
como MDL. A medida que mais projetos vao sendo registrados, este risco tende a diminuir;
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¢) risco de projeto, que representa a possibilidade do projeto nao gerar a quantidade esperada
de RCEs;

d) origem e data de obtencao prevista dos certificados;

e) beneficios sociais e ambientais adicionais que o projeto pode trazer;

f) risco empresa;

g) risco pais (ANDRADE, 2004, POINT CARBON, 2005a).

O tipo de contrato a ser utilizado pelos projetos brasileiros depende da negociacao entre o com-
prador e o vendedor dos créditos. Somente depois de verificada e certificada aredugao de emissoes é que
o Comité Executivo do MDL autoriza as emissoes dos certificados, e estes serao proporcionais as redu-
¢oes de emissdes verificadas. Porém, no momento que o proponente estd pensando em fazer um projeto
de MDL ele pode entrar em contacto com instituicoes afins para que consiga negociar a futura compra
dos certificados.

Outra alternativa vigente no mercado, é a antecipacao do recebimento dos recursos provenientes
da venda futura dos créditos, com um comprador especifico. Ou seja, o proponente negocia antecipada-
mente com um interessado nas compras, que poderd antecipar os recursos mesmo antes dos certificados
serem emitidos. Caso o proponente nao tenha um comprador dos certificados ele deve procurar uma
instituicao que possa auxiliar a negociacao tais quais: bancos privados ou publicos; consultorias priva-
das especializadas em meio ambiente; Banco Mundial, BNDES dentre outros.

PRINCIPAIS COMPRADORES E VENDEDORES DOS CREDITOS DE CARBONO

Os compradores de créditos de carbono atualmente podem basicamente ser separados em: insti-
tuicdes multilaterais, como o Banco Mundial; fundos do Governo, como da Austria, Bélgica, Dinamarca;
bancos de desenvolvimento; outras empresas.

Os paises que mais compram créditos até 2005 eram o Japao, Holanda e paises europeus em
geral, conforme descrito nos Gréfico 1 e 2. Porém, em 2006 houve um grande crescimento da Inglaterrae
Italia, Japao assim perdendo participacao. Uns dos grandes compradores dos créditos de carbono sio os
fundos de investimento, como os fundos do Banco Mundial e do Governo da Holanda (WORLD BANK,
2005b; WORLD BANK, 2007b).
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Fonte: World Bank (2005b, 2007b).

Gréficos 1 e 2: Participacao dos principais compradores no mercado de
créditos de carbono (em % do volume de CO2e transacionado)

Conforme observado nos Gréficos 3 e 4, os maiores vendedores de créditos sao os paises asiati-
cos (principalmente a China) e a América Latina, com pequena participacao dos paises africanos, apesar
desses ultimos terem grande mercado para se desenvolver (WORLD BANK, 2007b). Os grandes merca-
dos potenciais sdo o da China, Brasil, México, India. O Brasil aparece como detentor de 50% das vendas
da América Latina.
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Gréficos 3 e 4: Participacao dos principais vendedores no mercado de
créditos de carbono (em % do volume de CO2e transacionado)

CONCLUSAO

As emissoes dos GEE na atmosférica sao um problema que assola o mundo como um todo nos
dias de hoje. Apesar da falta de consenso dentro da comunidade cientifica, a tese que prevalece é que
o0 aquecimento global realmente é um fato, e o aumento das atividades humanas dos tltimos anos
aumentaram os GEE na atmosfera causando o efeito estufa, e este por sua vez é o grande responsavel
pela elevacdo das temperaturas. Mesmo que nio haja consenso em relacdo as mudancgas climaticas, é
importante considerar a premissa bésica proposta pela CQNUMC, o principio da precauc¢ao, segundo o
qual mesmo sem ter totalmente certeza em relacdo as problemaéticas ambientais, o mundo deve tomar
medidas para se precaver contra os possiveis maleficios que as emissdes de GEE na atmosfera podem
ocasionar.

De toda maneira, a preocupacao mundial com a elevacao do aquecimento global resultou em
uma conscientizacao maior dos paises em relacao ao aumento da concentracao dos GEE na atmosfera o
que desencadeou a criacao de mercados de carbono como tentativa de minimizar as emissoes excessi-
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vas dos gases. Com a ajuda de complexos arcaboucos institucionais, a responsabilidade de cada emissor
é estabelecida, e estes devem efetuar as mudancas necessdarias para que as diminuigoes ocorram.

A criagdo de mercados permite uma flexibilidade para o cumprimento do objetivo de diminuir
a emissoes, uma vez que o interessado elabora uma anélise custo/beneficio e adota a melhor estratégia
de reducdo. Caso o custo de reduzir em seu proprio pafis for alto, a empresa pode comprar certificados
de outra regido sem necessariamente ter investido em projetos de reducao; ou até mesmo investir em
projetos em outro local para dai comprar os certificados. Assim uma vez o comércio de certificados
estabelecido, os custos totais para se atingir um determinado nivel conjunto de reducédo serao neces-
sariamente menores, porque uma maior parcela de abatimento estara sendo realizada por atores mais
eficientes.

Os mercados de carbono surgem como instrumento econdémico usado na tentativa de atingir a
melhoria ambiental. Vale lembrar, que existem posturas contrarias em relacao a utilizacao desses meca-
nismos como instrumento eficaz de reducao de emissoes, mas, segundo dados disponiveis o comércio
de certificados estd em franco crescimento. Para que esses mercados se desenvolvam e se solidifiquem
cada vez mais, é importante a existéncia de instituicoes sélidas e eficientes, no intuito de sustentar e
regulamentar da melhor forma possivel de maneira segura e eficaz.
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