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INTRODUCAO

tencao crescente tem sido dada ao tema mercado de carbono nos ultimos anos, em
particular, a partir da 262 Conferéncia das Partes (COP26). Nesse contexto, um conjunto
de estudos e anadlises tem destacado a importancia de se regular e promover o mercado de
carbono no pais (Conselho Empresarial Brasileiro para o Desenvolvimento Sustentdvel - CEBDS,
2021; Brasil, 2021). Muito pouco, contudo, foi produzido até o momento sobre a “realidade”
do mercado de carbono voluntdrio entre nds (Souza et al. 2012; 2014; Aguiar e Angelo, 2020).

Qual o perfil dos projetos de reducdo de gases de efeito estufa desenvolvidos no Brasil? Onde
estes projetos estdo, de fato, localizados no territdrio brasileiro até o momento? Quais as
metodologias utilizadas para a implementacdo destes projetos? Quanto custa desenvolver um
projeto de crédito de carbono? Quais s&o os atores que participam destes projetos? Enfim,
como é que se faz, hoje, na pratica, para gerar e vender créditos de carbono no Brasil?

As respostas a estas perguntas nos permitirdo compreender um pouco mais a fundo o
funcionamento efetivo do mercado de carbono voluntdrio no Brasil. Por um lado, esta
compreensdo pode instruir discussdes regulatdrias e politicas de fomento, nacionais e estaduais,
jd em curso no pais. E, por outro, também pode qualificar discussdes sobre o potencial e
eventuais limites dos mercados nos préoximos anos.

Dois conjuntos de informacdes prioritdrias servirdo de base para a elaboracdo deste estudo.

Primeiro, o conjunto de dados disponibilizados pelos principais mecanismos independentes
certificadores de projetos de crédito de carbono no mundo, que também possuem presenca
abrangente no Brasil. Esses mecanismos certificadores, na pratica privada, sdo a “porta de
entrada” para o mercado de crédito de carbono voluntario, como também examinaremos ao
longo do texto.

Segundo, as interacdes com liderancas empresariais e sociais que tém participado ativamente da
geracao de créditos de carbono no Brasil nos ultimos anos. Em particular, interacdes com atores
que atravessaram o itinerdrio de producdo e comercializacdo do crédito de carbono no Brasil
e/ou que atuam diretamente em uma das etapas do mercado.

O texto serd organizado em quatro partes.

A parte | contextualiza o surgimento e avan¢o do mercado de carbono voluntario no mundo.
A parte Il apresenta caracteristicas especificas do mercado voluntario no Brasil. A parte Il
detalha, em especifico, as etapas (e custos) do processo de geracdo e comercializacdo voluntaria
de créditos de carbono: desenvolvimento, validacdo e registro dos projetos geradores de
créditos, e certificacdo e comercializacdo dos créditos gerados. Por fim, a parte IV examina
casos exemplares de venda de crédito de carbono no Brasil.

E importante deixar claro que este estudo reconhece a existéncia de outros servicos
ecossistémicos capazes de reduzir as emissdes de carbono e/ou remové-lo da atmosfera, tais
como aqgueles incluidos no mecanismo de pagamento por servicos ambientais. Entretanto, as
analises desenvolvidas aqui concentram-se nas atividades de geracdo de créditos de carbono no
mercado voluntario regido por padrdes internacionais rigidos de monitoramento e certificacdo
de projetos e créditos.




I. MERCADO DE CARBONO VOLUNTARIO

& 1.1 - Histérico

mercado de carbono ganhou notoriedade a partir da assinatura do Protocolo de Quioto

(PQ), em 1997, e sua efetiva implementacdo em 2005. O Protocolo estabeleceu que paises
desenvolvidos deveriam ter metas de reducdo de emissdes de Gases de Efeito Estufa (GEE) e
gue paises em desenvolvimento poderiam contribuir para que os paises desenvolvidos conse-
guissem atingir suas metas de forma mais custo-efetiva. De forma especifica, foi estabelecido
um arranjo no qual paises até entdo sem metas compulsodrias de reducdo de emissdes pode-
riam desenvolver projetos geradores de Reducdes Certificadas de Emissdes (RCEs), as quais
poderiam ser negociadas com paises que tivessem metas de reducdo definidas pelo Protocolo
(Prolo et al., 2021).

O arranjo de colaboracdo entre os paises em desenvolvimento e desenvolvidos para que
os ultimos cumprissem as metas de reducdo estabelecidas foi denominado Mecanismo de
Desenvolvimento Limpo (MDL), cujas metas deveriam ser atingidas dentro de um periodo
que se encerrou em 2021. Por meio desse mecanismo, foi criado um mercado internacional
de créditos de carbono, onde a demanda por créditos partia dos paises obrigados pelo
acordo ao cumprimento das suas metas, e a oferta era proveniente de paises hospedeiros
dos projetos de reducdo de emissdes de GEE (/International Chamber of Commerce Brasil;
WayCarbon, 2021).

Apesar de ser considerado como o principal marco na criacdo do mercado regulado de crédi-
tos de carbono, o mercado criado a partir do PQ possuia restricdes relacionadas aos tipos de
metodologias implementadas para o desenvolvimento dos projetos e aos escopos setoriais de
atuacdo, o que provocou a exclusdo de alguns participantes e projetos que ndo atendiam as
regras do MDL (Souza et al,, 2014). Assim, paralelamente ao mercado de créditos de carbono
do PQ, surgiram iniciativas no mercado internacional ndo vinculadas a esse acordo, denomina-
das de Mercado Voluntario de Carbono. Nesse ambiente, com regras e metodologias especifi-
cas, empresas e instituicdes que ndo possuiam obrigacdes legais de reduzir as emissdes, mas
gue desejavam compensa-las, poderiam adquirir créditos de carbono nesse novo mercado
(Prolo et al., 2021).

Os elevados custos de transacdo e de desenvolvimento de projetos no MDL inviabilizavam
a participacdo de muitas empresas como proponentes de projetos. O mercado voluntario
surgiu com a proposta de abrir espaco para o desenvolvimento de projetos com escala que
ndo seriam economicamente vidveis no mercado regulado pelo PQ (Souza et al., 2014). Nesse
sentido, ao estabelecer as diretrizes que permitiram moldar a infraestrutura do comércio de
créditos no campo regulado por meio do MDL, o PQ também contribuiu indiretamente para
a determinacdo dos primeiros padrdes para metodologias de compensacdo de carbono no
campo voluntario.

& 1.2 - Evolugdo

a. MUNDO

Como resultado do crescente reconhecimento da importancia de se reduzir as emissdes de
GEE, muitas empresas e individuos estdao buscando reduzir as suas pegadas de carbono.
Motivadas pela responsabilidade socioambiental, além da possibilidade de valorizacdo da
imagem institucional no quesito sustentabilidade, essas organizacdes estdo cada vez mais
recorrendo as compensacdes geradas no mercado voluntdrio de carbono para o alcance da
neutralidade de emissdes (Ecosystem Marketplace, 2021a). A Figura 1 apresenta a evolucao
mundial dos créditos de carbono gerados no mercado voluntario entre os anos de 2002 e 2021.

Figura 1. Evolu¢cdo mundial dos créditos de carbono gerados no mercado voluntario (2002-2021).
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Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados disponibilizados pelo Ecosystem Marketplace (2021b).

A Figura 1 mostra que o crescimento do mercado de carbono voluntario se intensificou a
partir de 2015, com maior destaque a partir de 2019. De acordo com o Banco Mundial (2021),
o0 aumento nas emissdes de créditos de carbono deve-se, principalmente, ao aumento da
demanda por parte de empresas em todos os continentes que adotaram compromissos para
reduzir a zero as suas emissdes liquidas de GEE. Observa-se, ainda, que os setores que mais
tém se destacado na geracdo de créditos no mercado voluntario global nos anos recentes s&o
os de producdo ou conservacao de energia e de floresta (REDD+' e ndo REDD+). Em relacéo
aos créditos gerados por meio de projetos de energia, nota-se que as emissdes desses créditos
aumentaram em aproximadamente 2,5 vezes entre 2019 e 2021 (Figura 2). Em relacdo aos
créditos gerados por projetos florestais baseados em acdes de REDD+, as emissdes foram
quase quadruplicadas nos ultimos quatro anos.

" REDD é o acrénimo para Reducdo de Emissées de Desmatamento e Degradacdo florestal. O “+’ simboliza o papel da conservacdo, do manejo sustentavel
das florestas e do aumento dos estoques de carbono florestais (Prolo et al., 2021).




Figura 2. Evolucdo da geracdo de créditos de carbono nos principais setores do mercado voluntario
mundial (2002-2021).
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Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados disponibilizados pelo Ecosystem Marketplace (2021b).

De acordo com o Banco Mundial (2021), o aumento expressivo do numero de emissdes de
créditos de carbono provenientes dos projetos de producdo ou conservacdo de energia pode
ser explicado por duas razdes principais. O primeiro motivo relaciona-se ao fato de que esses
créditos estdo entre os de menor custo de geracdo. Consequentemente, é o tipo de crédito que
tem o menor preco entre os disponiveis no mercado. O segundo motivo deve-se ao fato de que
0s principais padrdes internacionais de certificacdo de créditos de carbono passaram a ndo mais
permitir o registro de projetos de energia renovavel em algumas localidades a partir de 2020.

A garantia de integridade ambiental> das compensac¢des é crucial para a sua legitimidade
na trajetdria em direcdo a neutralidade climatica. Por isso, os créditos de carbono devem
representar reducdes ou remocdes de emissdes adicionais, isto €, que ndo ocorreriam sem o
incentivo do mercado de carbono. Conforme os governos e as sociedades concentram esforcos
na mitigacdo da emissao de GEE, os custos de tecnologias pouco intensivas em carbono se
reduzem. Como consequéncia, os créditos gerados por alguns setores passam a ter baixa
adicionalidade® e, portanto, podem deixar de ser comercializados no mercado voluntario. Esse
€ o caso dos créditos de carbono gerados no setor de energia em economias desenvolvidas.
Nesses paises, 0s principais mecanismos de certificacdao de projetos e créditos de carbono
deixaram de permitir o registro de projetos de energia renovavel, uma vez que esses projetos ndo
precisam mais do financiamento do mercado de crédito de carbono para serem economicamente
viaveis (Banco Mundial, 2021).

A decisdo tomada por esses mecanismos certificadores pode ter criado a expectativa de que o
interesse dos compradores por créditos gerados por projetos de energia renovavel se reduza nos
proximos anos. Como consequéncia, os desenvolvedores desses projetos podem ter aumentado

2 No contexto da geracdo de créditos comercializados nos mercados de carbono, integridade ambiental significa garantir que cada unidade de carbono
transaciondvel seja real e mensurdvel, isto é, represente a mitigacdo de uma tonelada de didxido de carbono equivalente (tCO2e) e que a atividade de

mitigagcdo seja adicional (Prolo et al., 2021).

3 Créditos de carbono sdo considerados como adicionais se as reducbes ou remocées de GEE acontecem devido aos incentivos criados pelo mercado
de carbono voluntario. Além disso, um projeto tem adicionalidade quando demostra que os créditos sdo gerados por redugcdes e remogdes que excedem

patamares exigidos por lei ou regulamento (Seroa da Motta, 2020; Prolo et al., 2021).

a emissdo desses créditos enquanto eles ainda podem ser convertidos em receitas (Banco
Mundial, 2021). Além disso, o aumento das emissdes de créditos de carbono do setor pode
ter sido impulsionado pelos paises em desenvolvimento enquanto a proibicdo de registros de
novos projetos ainda ndo se aplica a esses paises.

Em relacdo aos créditos gerados a partir do setor florestal, o aumento das emissdes justifica-se
pelo valor atribuido as solu¢cdes baseadas na natureza, que envolvem projetos de protecdo de
areas de florestas nativas e reflorestamento. Tais créditos sdo valorizados pelos compradores
por causa de beneficios associados a reducdo de emissdes de GEE, como protecdo da
biodiversidade e desenvolvimento socioecondmico das comunidades tradicionais nas areas
de atuacédo desses projetos (Ecosystem Marketplace, 2021a). Verifica-se crescente preferéncia
por créditos gerados por projetos florestais, uma vez que esses projetos ndo apenas tém
como objetivo reduzir as emissdes de GEE por meio de acdes para evitar o desmatamento e
a degradacdo ambiental, como também objetivam aumentar o estoque de carbono via acdes
de florestamento, reflorestamento e manejo sustentavel (Seroa da Motta, 2020).

A demanda por créditos de carbono estd em rapido crescimento e, segundo o Banco Mundial
(2021), devera continuar em trajetdria ascendente ao longo dos proximos anos em resposta aos
compromissos voluntdrios assumidos por mercados corporativos em busca da neutralidade de
emissdes de GEE. Como consequéncia, a potencial demanda por créditos tem atraido novos
ofertantes para o marcado. De acordo com o Ecosystem Marketplace (2021a), os projetos que
emitiram créditos pela primeira vez em 2021 totalizaram 64,6 milhdes de toneladas de didxido
de carbono equivalente (tCO,e), o que corresponde a mais de 27% do total das emissbes de
créditos de carbono do ano“.

4 Considerando os créditos gerados até 31/08/2021.




b. BRASIL

No cenario nacional, o crescimento das emissdes de créditos de carbono ao longo dos ultimos anos
€ ainda mais expressivo (Figura 3).

Figura 3. Evolucdo das emissdes de créditos de carbono no mercado voluntario do Brasil (2002-2021).
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Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados disponibilizados pelo Ecosystem Marketplace (2021b).

A Figura 3 mostra que o volume de créditos gerados em 2021 aumentou 236% em relacao
ao volume gerado em 2020 e 779% em relacdo ao volume gerado em 2019. Assim como
no mercado de carbono voluntario internacional, esse aumento pode ter sido impulsionado
pela alta demanda por parte do setor empresarial para o atendimento aos compromissos de
neutralidade assumidos. Seguindo também a tendéncia do mercado internacional, o aumento
expressivo da quantidade de créditos gerados foi capitaneado pelos setores de producéao
e conservacao de energia e pelos projetos do setor florestal do tipo REDD+ (Figura 4). Nos
ultimos dois anos as quantidades de créditos emitidos por projetos de energia e de REDD+
aumentaram, respectivamente, em mais de 5 e 8 vezes.

Figura 4. Evolucdo das emissdes de créditos de carbono nos principais setores do mercado
voluntario brasileiro (2002-2021).
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Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados disponibilizados pelo Ecosystem Marketplace (2021b).

As justificativas para os aumentos robustos das emissdes de créditos mostrados pela
Figura 4 provavelmente sdo as mesmas dos aumentos verificados no mercado voluntario
internacional. No caso dos créditos gerados por projetos de energia, a justificativa recai
sobre a expectativa de que o interesse por eles se reduza no futuro. Em relacdo aos créditos
gerados por projetos florestais do tipo REDD+, a justificativa deve-se a alta demanda por
solucdes baseadas na natureza.

O Brasil possui posicao de destaque na geracdo de créditos de carbono no mercado voluntario
mundial. Atualmente o pais ocupa a quarta posicdo em termos de volume de créditos de carbono
historicamente gerados nesse tipo de mercado, atrds apenas dos Estados Unidos, da india e
da China (Figura 5). Apesar da sua expressividade em volume de créditos ja gerados, o pais
tem menor destaque em relacdo ao numero de projetos geradores de créditos. Enquanto os
lideres Estados Unidos e india possuem individualmente mais de mil projetos registrados ou em
desenvolvimento/validacdo, o Brasil ocupa a oitava colocacdo, com apenas 159 projetos, atras
de paises como Ruanda, Uganda e Quénia (Berkeley Carbon Trading Project, 2021).

Figura 5. Ranking dos principais paises geradores de créditos de carbono no mercado voluntario.
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Fonte: Elaboragcdo propria a partir de dados disponibilizados pelo Berkeley Carbon Trading Project (2021).
Nota: Informacbes geradas com base nos dados das principais registradoras de projetos de créditos de carbono no
Mercado Voluntario (Verra, Gold Standard, American Carbon Registry e Climate Action Reserve).
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Conforme exposto anteriormente, a implementacdo do MDL criou o primeiro ambiente de
comercializacdo de créditos de carbono. Cabe destacar aqui, portanto, a relacdo entre o mercado
voluntario brasileiro de créditos e o mercado de carbono regulado no dmbito do MDL. O
Brasil possui posicdo de destaque no MDL, sendo o terceiro pais em projetos registrados
e o0 quarto pais em quantidade de CERs gerados. O MDL no Brasil conta com 354 projetos
registrados desde a sua implementacdo e gerou créditos de carbono compativeis com a reducao
de aproximadamente 160 milhdes de tCO, e entre 2005 e 2021 (United Nations Framework on
Convention Climate Change - UNFCCC, 2021).

A Figura 6 traz um panorama comparativo entre o volume historico de créditos de carbono
gerados por projetos do MDL e por projetos do mercado voluntario.

Figura 6. Volumes de créditos gerados no MDL e no mercado voluntario no Brasil.
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Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados extraidos das bases de dados de registros publicos do Verra (2021a), Gold

Standard (2021a), ACR (2021) e UNFCCC (2021).

Entre 2005 e 2018, a participacado de créditos gerados no mercado voluntario no total de
créditos gerados foi inferior a 30% em todos os anos, com participacdo média de 14% ao longo
do periodo. Em 2019, todavia, a participacdo dos créditos gerados no mercado voluntario
assumiu trajetoria crescente, e a partir de 2020 o numero de créditos gerados nesse mercado
passou a ser superior ao volume gerado no mercado regulado do MDL.

O fim do periodo de cumprimento dos compromissos assumidos pelo Protocolo de Quioto
(em 2021), somado a crescente demanda por créditos de compensacdo de emissdes por parte
do setor empresarial para neutralizar as suas emissdes, contribuiu para a inversdo do tipo de
mercado lider em geracdo de créditos a partir de 2020. Isso porque, com a expectativa do
fim do MDL, oficializado em 2021 durante a COP26, criou-se um ambiente de maior incerteza

sobre a validade e capacidade dos créditos emitidos por projetos registrados nesse mercado
regulado de compensar emissdes de GEE (Banco Mundial, 2021). Como resultado, isso pode
ter contribuido para que a demanda por compensacdes de emissdes de GEE se direcionasse
para o mercado voluntario.

Cabe ressaltar, adicionalmente, que ao mesmo tempo que esse ambiente de incerteza
impulsionou a demanda por créditos gerados no mercado voluntario, também resultou no
aumento de créditos gerados por projetos do MDL enquanto tais créditos ainda possuem
valor econdmico. Esse resultado é evidenciado pelo aumento de créditos emitidos no mercado
regulado em 2021.

Il. O MERCADO DE CARBONO
VOLUNTARIO NO BRASIL

& 2.1 - Preliminar

A implementacdo do MDL em 2005, além de ter criado as bases para a regulamentacdo do
mercado de carbono, permitiu também o surgimento do mercado voluntadrio de compensacdes
de emissdes de GEE. A partir da necessidade da estipulacdo de regras de implementacao e
operacao dos projetos de reducdo de emissdes desenvolvidos no ambito do mercado voluntario,
foram criados os padrdes internacionais de certificacdo por mecanismos independentes. Esses
mecanismos sao administrados por organizacdes privadas ou terceira parte independente e os
padrdes de certificacdo implementados por eles buscam dar credibilidade e confiabilidade aos
projetos desenvolvidos e aos créditos de carbono por eles gerados (Prolo et al., 2021).

Nesse contexto, dois mecanismos independentes passaram a integrar o mercado global e desde
entdo possuem crescente destaque nesse mercado: Verra e Gold Standard (GS).

O Verra e o GS sdo organizacdes sem fins lucrativos, cujos padrdes de certificacdo servem como
pilares para nortear e validar o mercado voluntario de carbono, assegurando que os créditos
transacionados sdo integros e que de fato equivalem a reducdo de emissdo de uma tonelada
de dioxido de carbono equivalente (tCO,e). O Verfied Carbon Standard, ou VCS, é o padrao do
Verra que dita as regras e requerimentos que todos os projetos de carbono devem seguir para
serem certificados e validados (Verra, 2021b). O Gold Standard é aplicavel maioritariamente
a projetos de eficiéncia energética, enquanto o Verra, além dos projetos de energia, também
inclui no seu escopo projetos de agropecudria, floresta e uso da terra, transporte e manuseio
e descarte de residuos.

A Figura 7 destaca a participacdo dos principais mecanismos independentes na geracdo de
créditos de carbono certificados no mercado voluntario internacional (a) e nacional (b) entre
2017 e 2021.
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Figura 7. Evolucdo do volume de créditos de carbono gerados entre 2017 e 2021 nos mercados
internacional (a) e nacional (b) por mecanismos independentes.
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Fonte: Elaboragdo propria a partir de dados disponibilizados pelo Ecosystem Marketplace (2021b).

Observa-se a predominancia e o crescimento da participacao do Verra no mercado de carbono
voluntario internacional, que em 2021 foi responsavel pela certificacdo de aproximadamente 75%
do total dos créditos gerados (Figura 7a). Destaca-se, ainda, o crescente niumero de créditos
certificados pelo Gold Standard. Ainda que com participacdo muito menos expressiva que a
do Verra, o Gold Standard foi o segundo mecanismo independente com maior participacao
no mercado voluntario mundial em 2021, tendo sido responsavel pela certificacdo de cerca de
1% dos créditos gerados.

A representatividade do Verra nas certificacdes dos créditos gerados por projetos brasileiros
€ ainda maior. Conforme mostrado pela Figura 7b, nos ultimos cinco anos pelo menos 93% do
volume de créditos gerados anualmente por projetos no Brasil foi certificado pelo padrdo do
Verra. O Gold Standard teve papel secundario nas certificacdes de créditos gerados por projetos
brasileiros, com participacdo variando entre 1% e 6% entre 2017 e 2021. Em 2021, a American
Carbon Registry (ACR), organizacao sem fins lucrativos, passou a figurar entre os mecanismos
independentes registradores de projetos no Brasil, e teve participacdo de 2% das emissdes de
créditos nacionais certificados.

Considerando a representatividade dos padrdes internacionais do Verra (VCS), Gold Standard
(GS) e American Carbon Registry (ACR) em anos recentes na certificacdo de créditos de carbono
gerados a partir de projetos brasileiros, a analise do mercado de carbono voluntario no Brasil
serd feita considerando os dados desses trés mecanismos independentes.

& 2.2 - Projetos

O mercado brasileiro conta atualmente com 159 projetos, incluindo tanto projetos ja registrados
pelos padrdes de certificacdo quanto projetos em desenvolvimento ou validacdo. Destes,
80% sdo projetos registrados e que ja geraram créditos desde que foram registrados, 4% sao
projetos registrados que ainda nao tiveram emissdes de créditos certificadas e 15% estdo em
desenvolvimento ou validacdo. Entre os projetos com registro, 89% sédo projetos certificados
pelo VCS, 7% foram certificados pelo GS e 4% foram certificados pelo ACR (Verra, 2021a; GS,
2021a; ACR, 2021).

Seguindo tendéncia internacional de aumento de registros de projetos, 6% do total de projetos
registrados tiveram emissdes de créditos certificadas pela primeira vez em 2020 e 5% em 2021.
Os projetos que tiveram as primeiras emissdes certificadas em 2020 corresponderam a 15%
do total dos créditos gerados naquele ano, enquanto esse valor foi de 18% do total de créditos
gerados em 2021.

Modalidades. A Figura 8 apresenta a distribuicdo dos projetos registrados (a) e dos créditos
gerados (b) por escopo das atividades desenvolvidas.

Figura 8. Distribuicdo dos projetos registrados (a) e dos créditos gerados (b) por escopo das
atividades desenvolvidas.
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Fonte: Elaboracdo prépria a partir de dados extraidos das bases de dados de registros publicos do Verra (2021a), GS

(2021a) e ACR (2021).

O mercado brasileiro € dominado principalmente por projetos de Energia (63%), seguido
por projetos de Agricultura, Floresta e Outros Usos da Terra (AFOLU, do inglés Agriculture,
Forestry, and Other Land Use) (25%). Entretanto, apesar do maior niumero de projetos de
energia, observa-se que o volume de créditos gerados pelos projetos relacionados ao setor
AFOLU é significativamente maior. Em 2020 e 2021, a participacdo dos créditos gerados por
esses projetos foi de 81% e 73%, respectivamente, enquanto os créditos gerados por projetos
de energia tiveram participacdo de 18% e 24% nesses mesmos anos.

Potencial de reducdo. O potencial de reducdo anual e emissdo de GEE pelos projetos
registrados® por escopo setorial é apresentado pela Figura 8.

S Por projetos registrados, entende-se tanto os projetos registrados pelo Verra quanto os projetos que foram transferidos de outros programas aprovados
de reducdo de GEE.




Figura 9. Potencial de reducdo anual de emissdes de GEE pelos projetos registrados por
escopo setorial.
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Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados extraidos da base de dado de registros publicos do Verra (2021a).
Nota: Devido a indisponibilidade de informagcdes sobre as redugcdes de emissbes anuais estimadas dos projetos registrados

pelo GS e ACR, a Figura 9 foi gerada utilizando apenas as informacdées dos projetos registrados pelo VCS.

Seguindo a tendéncia do que mostrou a Figura 9, o escopo setorial cujos projetos registrados
tem maior potencial de reducdo de emissdes é o setor AFOLU, seguido pelo setor de energia.
Juntas, as reducdes de emissdes anuais estimadas para esses setores sdo de 13,8 milhdes de
tCOe. Além dos projetos ja registrados, os projetos em desenvolvimento ou em validacao
ou aguardando registro somam outras 9,2 milhdes de tCO e potencialmente reduzidas. Para
exemplificacao, esse potencial de reducdo € equivalente as emissdes de todo o estado do Rio
Grande do Note em 2020 (Sistema de Estimativas de Emissdes e Remocdes de Gases de Efeito
Estufa - SEEG, 2021). Desses projetos, 94% sdo do setor AFOLU, o que expressa a capacidade
dos projetos desse escopo setorial em compensar as emissdes de GEE.

Distribuicdo geografica. A Figura 10 apresenta a distribuicdo dos projetos registrados (a) e
geracao de créditos (b) no Brasil por localidade geografica e por escopo de atividade.

Figura 10. Distribuicdo dos projetos registrados (a) e geracdo de créditos (b) no Brasil por
localidade geografica e por escopo de atividade.
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Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados extraidos das bases de dados de registros publicos do Verra (2021a), GS

(2021a) e ACR (2021).

Aproximadamente 26% dos projetos registrados estdo localizados na regido Norte, 29% na
regido Sudeste e 44% nas demais regides do pais. A regido Norte gerou 61% do total historico
de créditos, o que, comparado ao volume de projetos registrados na regido, demostra
a expressividade desses projetos em termos de capacidade de gerar compensacdes de
emissdes de GEE.

A analise regional dos escopos de atividade dos projetos registrados mostra que quase
a totalidade dos créditos gerados nas regides Centro-Oeste e Norte sdo proveniente de
projetos de AFOLU (99% e 96%, respectivamente). Ja os créditos gerados nas demais
regides provém predominantemente de projetos de geracao e conservacao de energia, com
destaque para a regido Sul, onde praticamente todos os créditos sdo gerados por projetos
com esse escopo de atividade.

& 2.3 - Setores

a. AFOLU

A andlise das metodologias utilizadas nos projetos registrados mostra que entre as
compensacdes provenientes de projetos de AFOLU, 55% sao geradas por projetos que utilizam
a metodologia para evitar o desmatamento ndo planejado (Figura 11). Especificamente, essa
metodologia consiste em estimar as emissdes de GEE de dreas onde ocorre desmatamento
ndo planejado e quantificar as reducdes de emissdes alcancadas pela contencdo do
desmatamento (Verra, 2021b).

Outra metodologia representativa da geracdo de créditos provenientes dos projetos de
AFOLU é a de estrutura metodoldgica do REDD+, que correspondeu a 37% do total de
créditos gerados por esse escopo de atividade. Essa metodologia quantifica as reducdes de
emissdes de GEE ao se evitar o desmatamento planejado e ndo planejado e a degradacao
florestal, além de quantificar as compensacdes resultantes de atividades de florestamento,
reflorestamento e revegetacédo (Verra, 2021b).

Figura 11. Metodologias utilizadas pelos projetos registrados do setor de AFOLU.
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Fonte: Elaboragdo propria a partir de dados extraidos das bases de dados de registros publicos do Verra (2021a), GS

(2021a) e ACR (2021).
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Cabe ressaltar aqui que, apesar da representatividade dos projetos do setor AFOLU no total de
créditos de carbono gerados no Brasil, os projetos sdo maioritariamente relacionados ao setor
florestal. A quantidade de projetos do setor agropecuario registrados até o momento, bem
como o volume de créditos gerados por eles, é pouco representativa e se limita a metodologia
de recuperacdo de metano por meio do tratamento de dejetos de animais da pecuaria.

b. ENERGIA

Em relacdo as metodologias utilizadas nos projetos de energia (Figura 12), 61% dos créditos
gerados foram provenientes de projetos de geracdo de eletricidade conectada a rede de fontes
renovaveis. Essa metodologia consiste em realizar reabilitacdo (ou reforma), substituicao ou
adicdo de capacidade de uma usina existente, ou construcdo e operacdo de uma nova usina,
gue usa fontes de energia renovaveis e fornece eletricidade para a rede (Verra, 2021b). Outra
metodologia representativa no total de créditos historicamente gerados no setor de energia
é a referente a troca de biomassa ndo-renovavel por biomassa renovavel para a geracao de
energia térmica. Essa metodologia foi responsavel por 19% dos créditos historicamente gerados
por projetos desse setor.

Figura 12. Metodologias utilizadas pelos projetos registrados do setor de Energia.
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Fonte: Elaboragcdo propria a partir de dados extraidos das bases de dados de registros publicos do Verra (2021a), GS

(2021a) e ACR (2021).

Do total de créditos historicamente gerados utilizando a metodologia de geracdo de eletricidade
conectada a rede de fontes renovaveis (de 2009 a 2021), 57% foram gerados em 2021. A
significativa emissdo de compensacdes utilizando essa metodologia nesse ano provavelmente
deve-se a expectativa de que, em breve, os créditos gerados por esses projetos deixem de ser
adicionais e, portanto, deixem de gerar receitas. Nesse sentido, espera-se que a geracado de
créditos por projetos com esse escopo de atividade ocorra com maior intensidade enquanto
eles ainda forem considerados como adicionais, o que serd impulsionado pela alta demanda
por esses créditos devido ao seu menor preco em comparacao aos créditos gerados pelos
projetos dos demais escopos (Banco Mundial, 2021).

lll. PROCESSO: DA GERACAO A
COMERCIALIZACAO DE CREDITOS

O processo de geracdo e comercializacdo de créditos no mercado de carbono voluntario
consiste em 4 etapas principais, em que diferentes agentes desempenham papeis de grande
importancia ao longo de todo o processo. As etapas sado a identificagcdo da metodologia a ser
utilizada e a elaboracao do projeto gerador dos créditos, seguida pela validacdo e posterior
monitoramento do projeto e pela certificacdo dos créditos gerados. Uma vez que o projeto é
registrado e os créditos gerados por ele sdo certificados, os mesmos podem ser comercializados
para a compensacdo de emissdes de GEE (Verra, 2021b).

& 3.1- Elaboracao do projeto

A elaboracdo de um projeto gerador de créditos de carbono comeca pela identificacdo da
potencial atividade redutora ou removedora de emissdes de GEE e da verificacdo da sua
viabilidade. A identificacdo da atividade, por sua vez, caminha de maos dadas com a escolha
da metodologia a ser utilizada no projeto.

a. METODOLOGIA

A metodologia define os procedimentos detalhados para a quantificacdo das reducdes/
remocdes de emissdes de GEE que poderdo gerar crédito de carbono. Ela estabelece os
critérios e condi¢cdes para determinar a adicionalidade e/ou a linha de base de crédito para
um determinado escopo de projeto. Os padrdes internacionais de certificacdo reconhecem um
conjunto de metodologias pré-aprovadas no ambito do MDL (mercado internacional regulado)
ou por determinado grupo cientifico.

Se ndo houver nenhuma metodologia aplicavel ao projeto em especifico, é também possivel
propor o desenvolvimento de nova metodologia. Nesse caso, contudo, o desenvolvedor deve
submeter a nova metodologia a procedimento de validacdo independente. A proposta de
metodologia serd primeiro avaliada e revista por uma auditoria especializada (também conhecida
como DOE, do inglés Designated Operational Entity). Em seguida, o relatdrio de avaliacdo da
DOE sera revisto e, caso cumpra os padrdes de confiabilidade do mecanismo independente, a
metodologia sera finalmente aprovada (Verra, 2021b).

As metodologias vigentes foram elaboradas por desenvolvedores de diversas partes do mundo.
Entre elas, destacam-se duas metodologias elaboradas por desenvolvedores brasileiros.

A primeira delas se trata da Metodologia para Desmatamento Nao-Planejado Evitado, que foi
desenvolvida pela Fundacdo Amazdnia Sustentavel (FAS) em parceria com a BioCarbon Fund,
Carbon Decisions International e o Instituto de Conservacao e Desenvolvimento Sustentavel
do Amazonas (Idesam). Essa metodologia é utilizada para estimar e monitorar as emissdes de
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GEE de atividades de projetos que evitam o desmatamento ndo planejado. Além disso, também
permite contabilizar aumentos no estoque de carbono em florestas que seriam desmatadas no
cenario linha de base (Verra, 2021b).

Desde a sua aprovacao, em 2012, essa metodologia ja foi utilizada para a geracdo de créditos
validados em 24 projetos registrados em 8 paises diferentes (Brasil (13), Peru (4), Guatemala
(2), Madagascar (1), Camboja (1), Etidpia (1), Tanzania (1) e Zambia (1)), com emissdes de mais
de 71 milhdes de créditos de carbono. Essa € a principal metodologia aplicada em projetos
desenvolvidos no Brasil. Ja foi utilizada na geracdo de 38% do total de créditos historicamente
gerados no pais e de 55% dos créditos gerados por projetos do setor AFOLU. Além disso, essa
metodologia estd sendo aplicada em outros 19 projetos em desenvolvimento ou sob validacéo
ao redor do mundo (Verra, 2021b).

A segunda metodologia brasileira é a troca de gasolina por etanol em frotas de veiculos do
tipo flex, desenvolvida pela Keyassociados e Ecofrotas e aprovada em 2012. Essa metodologia
calcula as reducdes de emissdes de GEE resultantes da substituicdo da gasolina pelo etanol
ou pela mistura de etanol com gasolina (com pelo menos 95% de etanol) em frotas comerciais
de veiculos do tipo flex. Desde a sua aprovacao, essa metodologia ja foi utilizada em dois
projetos, sendo um deles no Brasil e outro na india, e gerou aproximadamente 43 mil créditos
de carbono (Verra, 2021b).

b. PROJETO

Dados os requisitos necessarios para a implementacdo de um projeto gerador de créditos,
0s potenciais proponentes muitas vezes precisam recorrer a empresas especializadas para
o seu desenvolvimento. As atividades dessas empresas na elaboracdo do projeto incluem a
definicdo da metodologia a ser utilizada, o mapeamento da potencialidade da atividade de gerar
compensacoes, bem como a demonstracdo de que o projeto atende aos requisitos exigidos
pelos padrdes de certificacdo.

Os requisitos de qualidade que recaem sobre os projetos devem garantir que as reducdes ou
remocdes de emissdes sejam (i) reais e mensuraveis; (ii) adicionais, isto é, devem garantir que as
emissdes ndo ocorreriam sem a receita proveniente da venda dos créditos de carbono gerados;
(iii) permanentes, o que expressa gque 0s projetos devem garantir que as reducdes ou remocdes
ndo sejam perdidas devido a imprevistos (como, por exemplo, remoc¢des de GEE perdidas devido
a incéndios); e (iv) Unicas, isto é, que as emissdes de créditos sejam numeradas exclusivamente,
de forma a garantir que ndo haja dupla contagem das reducdes de GEE (Banco Mundial, 2021).

Os projetos desenvolvidos sdo categorizados em escopos setoriais e incluem uma ampla
variedade de tecnologias e formas de mensuracdo das reducdes ou remocdes de GEE. Os
escopos setoriais sob os quais os projetos podem ser desenvolvidos sdo energia (renovavel e
nao-renovavel), distribuicdo de energia, demanda de energia, indUstrias de manufatura, industrias
quimicas, construcao, transporte, mineracdo/producdo mineral, producdo de metais, emissdes
fugitivas de combustiveis, emissdes fugitivas de gases industriais, uso de solventes, manuseio
e descarte de residuos, florestamento e reflorestamento, e agricultura (UNFCCC, 2020).

Os desenvolvedores de projetos sdo, em geral, organiza¢cdes sem fins lucrativos ou empresas
especializadas do setor privado. No Brasil, as principais desenvolvedoras de projetos sao
Sustainable Carbon, Carbonext e Biofilica Investimentos Ambientais. As duas uUltimas tém
como especialidade o desenvolvimento de projetos do tipo REDD+ (Carbonext, 2021a; Biofilica
Investimentos Ambientais, 2021). A primeira desenvolve projetos de variados escopos setoriais,
ainda que a maior parte dos projetos desenvolvidos por ela tenha sido do setor de energia
(Sustainable Carbon, 2021a). Ressalta-se, ainda, a participacdo de empresas estrangeiras
atuantes como desenvolvedoras de projetos no Brasil. Entre elas, a italiana Carbon Credits
Consulting e as americanas CarbonCo, Carbon Securities e Ecosystem Services, que também
atuam como proponentes de projetos florestais no pais (Verra, 2021a).

Por meio da andlise dos projetos nacionais, foram identificados diferentes arranjos de seus
proponentes. Observou-se que uma quantidade significativa de projetos foi proposta por meio
de parcerias entre os proprietarios dos empreendimentos (empresas ou propriedades rurais) e
as consultorias desenvolvedoras. Observou-se, ainda, que em muitos casos as desenvolvedoras
forneceram financiamento para a implementacédo inicial dos projetos dos quais participaram
como proponentes (Verra, 2021a).

Algumas das desenvolvedoras brasileiras atuam ndo apenas na concepc¢ado do projeto, como
também nas etapas seguintes do processo até a geracao e comercializacao dos créditos.

< 3.2 - Validacdo

Apds o seu desenvolvimento, o projeto precisa ser validado e monitorado pelas DOEs, que sao
auditorias independentes credenciadas pelos padrdes de certificacdo. O papel central dessas
auditorias é assegurar a fiel observancia do projeto aos padrdes exigidos e as metodologias
aplicadas (Verra, 2021b).

Diferentes DOEs foram responsaveis pela validacdo dos projetos brasileiros. 8 DOEs realizaram a
validacao de 80% desses projetos.

A Tuev Nord (Alemanha), Earthood Services (india) e Bureau Veritas (Bélgica), especializadas em
validacdo de projetos de energia, foram as principais DOEs responsaveis pela validacdo de projetos
com esse escopo no Brasil. As DOEs RINA (Itdlia) e Rainforest Alliance (Estados Unidos), atuantes
principalmente na validacdo de projetos de AFOLU, foram as principais validadoras desse segmento
de projetos no pais. Os projetos de manuseio e descarte de residuos foram validados principalmente
pela Tuev Sued (Alemanha), que valida apenas esse tipo de projeto no Brasil (Verra, 2021a).

Cabe destacar que entre as DOEs ativas aprovadas pelos padrdes de certificacdo, nenhuma é brasileira.
A Unica auditoria nacional aprovada pelos padrdes foi o Instituto Brasileiro de Opinido Publica e
Estatistica (IBOPE), que se encontra inativa desde 2015. Apesar disso, algumas instituicdes nacionais
sdo acreditadas por DOEs aprovadas pelas padrdes de certificacdo para realizar a auditoria dos
projetos. Esse € o caso da Imaflora (Instituto de Manejo e Certificacdo Florestal e Agricola), ONG
acreditada pela Rainforest Alliance para a validacao de projetos florestais, e da Verifit, representante
da Earthood Services (Verra, 2021a).
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< 3.3 - Registro, monitoramento e certificacdo

Ao final do processo de validacao, os proponentes fazem o pedido para que 0s seus projetos
sejam registrados nos padrdes de certificacdo e, portanto, estejam aptos para emitir créditos
de carbono no mercado voluntario.

Depois que o projeto se torna operacional, os seus proponentes devem realizar o monitoramento
do projeto, que consiste em acompanhar e comunicar as reducdes de emissdes de GEE. As
reducdes contabilizadas no monitoramento também devem ser verificadas e validadas por
DOEs. Os créditos gerados pelos projetos precisam ser certificados de forma a garantir que
sejam integros e que, de fato, equivalem a reducédo de uma unidade de tCO.e (Verra, 2021b).

<« 3.4 - Comercializacdo

Apos o registro e a certificacdo, os créditos de carbono sdo emitidos pelo padrdo de certificacdo
ao qual o projeto desenvolvido estd vinculado. Os créditos sdo lancados em lotes de acordo
com o volume esperado a ser emitido em cada ano na auséncia do projeto. As compensacdes
podem ser adquiridas e retiradas por usuarios finais para compensar as suas emissoes, que
podem ser tanto empresas quanto pessoas fisicas.

A compra de créditos de carbono pode ser feita diretamente com as empresas desenvolvedoras
dos projetos que também atuam nas vendas dos créditos gerados por eles. Empresas que
desejam adquirir compensacdes de emissdes devem, em conjunto com as desenvolvedoras
de projetos, elaborar um inventdrio de emissdes a fim de mensurar as suas emissdes diretas
e indiretas. O inventario estabelece, entao, o volume de créditos que deve ser adquirido para
o alcance da neutralidade de emissdes da empresa interessada (Sustainable Carbon, 2021b).

Algumas desenvolvedoras possuem plataformas online prdéprias, onde é possivel calcular a
pegada de carbono individual e adquirir os créditos para compensar as emissdes de GEE.
As calculadoras das plataformas utilizam perguntas tais como sobre o consumo médio de
eletricidade, gas e dgua, quilometragem anual em veiculos préprios, tempo médio em transporte
publico e quantidade de viagens aéreas para estimar a quantidade de carbono emitida por
pessoa (Sustainable Carbon, 2021b; Carbonext, 2021b). Ao fim, estimam-se quantos créditos
de carbono devem ser comprados para compensar as emissdes feitas ao longo de um ano.
Em alguns casos, a plataforma permite que seja feita a escolha do projeto onde os créditos a
serem adquiridos foram gerados. Um levantamento feito em dezembro de 2021 verificou que o
valor do crédito de carbono disponivel para a venda a pessoas fisicas nas plataformas nacionais
varia entre R$ 60 e R$ 110.

Embora cada crédito represente uma tonelada de didxido de carbono equivalente, os precos
dos créditos podem variar. Entre os fatores que resultam em variacdo de precos podem ser
citados o valor associado com o beneficio adicional resultante do projeto gerador de créditos,
0S custos necessarios para desenvolver, implementar e monitorar o projeto e as dinamicas de
oferta e demanda por créditos de projetos de diferentes escopos setoriais (Banco Mundial,
2021; Ecosystem Marketplace, 2021b).

& 3.5 - Custos associados

Diversas instituicdes e organizag¢des intermediam o processo de geracao e comercializacdo
de créditos de carbono no mercado voluntario, o que pode contribuir para que os custos de
transacao sejam altos. Os custos de transacdo no mercado voluntario possuem grande amplitude
e dependem de varidveis como escala do projeto, custos das tecnologias utilizadas durante
a sua implementacao, escolha das empresas intermedidrias que auxiliam na elabora¢cao do
projeto e que o validam, escolha do padrao internacional de certificacdo e da escala temporal
de atividade do projeto.

A estimativa dos custos de transacédo foi feita com base em informacdes disponibilizadas pelos
principais mecanismos independentes certificadores de projetos desenvolvidos no Brasil (Verra,
2020; Gold Standard, 2021b) e com base em dados disponiveis na literatura (Covell, 2011). De
acordo com as informacodes levantadas, os custos médios de cada etapa do processo sao:

Desenvolvimento do projeto - O custo médio para o desenvolvimento de um projeto é de
USD 10.000. Todavia, esse custo esta sujeito a variacdes significativas conforme parametros
como o potencial de geracdo de créditos do projeto, tecnologia implementada e consultoria
escolhida para a concepcdo do projeto. Geralmente, o pagamento por esse servico é realizado
por meio de uma parcela do valor do montante de créditos comercializados.

Validacdo do projeto - Desenvolvido o projeto, o custo médio da etapa seguinte, que é a sua
validacdo pela DOE, é de USD 5.000. Esse custo ndo é vinculado a escala do projeto, mas dado
por unidade de projeto validado. Alguns mecanismos independentes cobram, ainda, por revisdes
preliminares do projeto antes do seu registro. O custo médio dessas revisdes é de USD 1.900.

Registro do projeto - O registro do projeto envolve a abertura de uma conta pelo proponente
no mecanismo independente escolhido. O valor médio de abertura da conta € de USD 500,
podendo haver a cobranca de USD 500 adicionais por ano de manutencao da conta. O custo
do registro do projeto varia conforme o seu potencial estimado de reducdo de emissdes. Em
geral, o custo é de USD 0,10 por unidade de crédito em potencial, limitado ao valor de USD
10.000 por projeto registrado.

Monitoramento do projeto - Apds o projeto entrar em operacdo, o monitoramento, geralmente
realizado pela empresa desenvolvedora do projeto, tem custo varidvel e depende de fatores
como escala do projeto e a escolha da empresa desenvolvedora. Os relatérios de monitoramento
emitidos periodicamente requerem a validacdo da DOE ao custo médio de USD 2.500 por
relatdrio. Alguns mecanismos independentes cobram, ainda, por revisdes dos relatérios de
validacao emitidos pela DOE. O custo médio dessa revisao é de USD 1.000.

Emissdo dos créditos de carbono - Os custos de emissdo dos créditos podem variar tanto
com o volume de créditos gerados quanto com o periodo em que os créditos sdo emitidos,
a depender do padrao de certificacdo adotado. Em alguns casos (Verra), o custo pode variar
entre USD 0,025 e USD 0,14 por crédito gerado. Nos casos em que o custo depende do periodo
de geracado dos créditos (GS), o custo é de USD 0,15 no primeiro ano de emissdo e USD 0,30
nos anos subsequentes.
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Os custos do processo, desde a concepcdo do projeto até a emissdo total dos créditos gerados
por ele, podem variar em grande extensdo a depender de variados fatores. Um projeto que,
por exemplo, tenha potencial estimado de reducdo de emissées de 1.000.000 tCO,e ao longo
de toda a sua vida util e que tenha geracao de 10% da totalidade dos créditos em potencial
no primeiro ano de operacao, pode custar a partir de USD 170.000, a depender do padrao de
certificacao escolhido. Caso seja necessario propor uma nova metodologia para a implementacao
do projeto, o custo de transacdo total pode aumentar em USD 15.000, em média.

Convém ressaltar que, com excecdo dos custos relacionados as atividades dos mecanismos
independentes, as demais estimativas podem ndo necessariamente refletir a realidade dos
custos das etapas de desenvolvimento e validacdo dos projetos no Brasil. Isso porque ndo ha
a disponibilidade de dados publicos sobre os custos dessas etapas no pais, o que implicou no
uso de estimativas internacionais referentes aos seus custos.

Apesar dos altos custos de implementacdo de projetos geradores de créditos de carbono,
muitos dos projetos nacionais tiveram apoio financeiro das desenvolvedoras, tanto nacionais
qguanto internacionais, para serem colocados em operacdo (Verra, 2021a). Com a crescente
preocupacao do setor empresarial em neutralizar as suas emissdes, empresas brasileiras
gue possuem programas de sustentabilidade tém atuado como financiadoras de projetos.
O financiamento é geralmente feito por meio de abertura de editais, nos quais os potenciais
proponentes interessados podem participar. Como exemplo, os projetos selecionados pelo
Programa Compromisso com o Clima, apoiado pelo setor empresarial, contribuiram para
a reducdo de 1,4 milhdes de tCO, e verificadas desde que o programa foi criado, em 2017
(Compromisso com o Clima, 2022).

IV. CASOS

A seguir sdo apresentados casos dos projetos mais representativos de cada um dos principais
escopos de atividades de projetos e de metodologias utilizadas no Brasil (Verra, 2021a).

a. AFOLU: DESMATAMENTO EVITADO
PROJETO PACAJA! REDD+

O projeto estd localizado em Portel, no Pard, e tem como objetivo evitar o desmatamento ndo
planejado em 123 mil hectares de floresta amazodnica nativa. Ele visa evitar a emissdo de 10,5
milh&es de tCO e por um periodo de 41 anos (2008-2048) por meio de acdes de monitoramento
e fiscalizacdo de areas privadas de conservacdo. Para tanto, entre as atividades do projeto, é
fornecido treinamento em monitoramento e gestdo de florestas e biodiversidade a populacdo
local para atuar como fiscal na area de implementacéo. Além do impacto ambiental, o projeto
promete a melhoria no padrdo de vida da comunidade local por meio de investimentos diretos
em saude, educacdao, infraestrutura e empoderamento de grupos vulneraveis.

O proponente e financiador do projeto foi a organizacdo privada Avoided Deforestation Project
(Manaus) Limited (ADPML), administrada pelo Grupo Oak, localizada na ilha de Guernsey
(Europa). O Grupo € uma consultoria que fornece servicos de suporte administrativo e de
conformidade e administracdo de fundos.

A empresa americana Ecosystem Services, especializada na geracdo de servicos ambientais
comercializaveis, foi a responsavel por desenvolver o projeto. Além das etapas de andlise de
adicionalidade e estabelecimento de linha de base das reducdes de emissdes, a desenvolvedora
realizou uma avaliacdo participativa com as partes interessadas como parte da concepc¢édo do
projeto. Essa avaliacao foi feita com base em uma série de visitas de campo e entrevistas com
a comunidade localizada na area de atuacdo do projeto a fim de coletar informacdes sobre as
necessidades e expectativas dessas populacdes para, entdo, elaborar as atividades do projeto.

A validacao foi feita pela auditora americana Det Norske Veritas, designada pela desenvolvedora
do projeto. Por meio da analise dos documentos de concepcdo do projeto, entrevistas de
acompanhamento e inspecdo do local de implementacao, a auditoria validou a de linha de base,
a adicionalidade e o plano de monitoramento de projeto conforme os critérios estabelecidos
pelo VCS, que é o padrdo de certificacdo do projeto.

O monitoramento do projeto também é feito pela desenvolvedora de acordo com os parametros
estabelecidos pela metodologia utilizada. Entre as acdes de monitoramento, podem ser citadas
atividades de monitoramento das areas florestais, feita pelos fiscais treinados como parte das
atividades do projeto, e de analise de imagens de satélites.

O projeto gera créditos de carbono desde 2014, sendo que em 2021 a quantidade de créditos
gerados representou 94% do total ja gerado pelo projeto. Além disso, em 2021 esse foi o
projeto que mais gerou créditos utilizando a metodologia de contencdo de desmatamento
nao planejado. O projeto gerou, em 2021, 9,5 milhdes de créditos, o que representou 55%
do total de créditos gerados nesse ano utilizando essa metodologia. Do total de créditos ja
gerados pelo projeto, 16% ja foram comercializados e utilizados para compensar emissoes.
Alguns dos beneficiarios identificados da aquisicdo das compensacdes sdo, sobretudo, empresas
internacionais localizadas em diversos paises.

b. AFOLU: REDD+
ENVIRA AMAZONIA PROJECT

O projeto esta localizado nas proximidades da cidade de Feijo, no Acre, e possui uma area de
desmatamento evitado de 39,3 mil hectares, contribuindo para a reducdo estimada de mais
de 12,5 milhdes de tCO e na atmosfera ao longo de 10 anos de vida do projeto (2013-2022). A
sua principal atividade € a rendncia ao desmatamento legal para a conversdo em pastagem de
20% da area de uma propriedade privada. Além de evitar o desmatamento, o projeto contribui
para a conservacao de espécies ameacadas da flora e de aves, fornece treinamento técnico
para o desenvolvimento da agricultura sustentavel local e realiza outras acdes relacionadas a
educacdo e saude.
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O projeto contou com trés proponentes, sendo eles a CarbonCo, a Carbon Securities e a
JR Agropecuaria e Empreendimentos. Cada um dos proponentes possui atribuicdes
diferentes relacionadas a concepc¢do e monitoramento do projeto. A CarbonCo, subsidiaria da
Carbonfund.org, € uma empresa americana especializada em fornecer consultoria para o
desenvolvimento de projetos de geracao de créditos de carbono relacionados ao setor florestal.
Assim, atuou como responsavel por desenvolver e financiar o projeto em questdo. A Carbon
Securities € uma empresa americana de financiamento, desenvolvimento e negociacdo de
projetos de REDD+. Neste projeto em especifico, atuou como intermediadora entre a CarbonCo e
a JR Agropecuaria e Empreendimentos e forneceu assessoria logistica para viabilizar as visitas da
desenvolvedora ao local de implementacao do projeto. A JR Agropecuaria e Empreendimentos
€ uma empresa brasileira fundada pelo proprietario da area de implementacdo do projeto e é
responsavel, primariamente, pelas atividades de rotina da gestdo do projeto.

A auditoria norte-americana Environmental Services, contratada pela desenvolvedora, foi a
responsavel pela validacdo do projeto. Por meio de analises documentais relacionadas ao seu
desenvolvimento, a auditoria garantiu a sua aderéncia aos critérios do padrao de certificacdo VCS.

O projeto gera créditos de carbono desde 2015, sendo que em 2021 a quantidade de créditos
gerados representou 76% do total ja gerado pelo projeto. Além disso, em 2021, esse foi o
projeto que mais gerou créditos utilizando a metodologia de REDD+. Nesse ano, ele gerou 6,4
milhdes de créditos, o que representou 46% do total de créditos gerados nesse ano utilizando
essa metodologia. Do total de créditos ja gerados pelo projeto, 33% ja foram comercializados
e utilizados para compensar emissdes. Entre os principais compradores identificados estéo
pessoas fisicas e empresas brasileiras e internacionais.

c. ENERGIA: FONTES RENOVAVEIS
BAESA PROJECT

A atividade do projeto, que estd localizado em Pinhal da Serra, no Rio Grande do Sul, consiste
na construcdo e operacdo da Planta Hidrelétrica de Barra Grande. O projeto reduz as emissdes
de GEE por meio do uso de fontes renovaveis e de tecnologia limpa, evitando a geracdo de
eletricidade a partir de fontes de combustiveis fésseis. A reducdo estimada de emissdes inicial
foi de cerca de 3,2 milhdes de tCO, e ao longo dos 10 primeiros anos de vida do projeto (2006-
2015). Em 2017 foi feita a renovacdo do projeto, e para o segundo periodo de geracdo de créditos
€ esperada a reducao de emissdes de 6 milhdes de tCO e ao longo dos 10 anos adicionais de
sua duracao (2016-2025).

O proponente e financiador do projeto foi a Energética Barra Grande, empresa brasileira
proprietdria da Planta Hidroelétrica e responsavel pela sua implantacdo e operacdo. A empresa
brasileira Enerbio Consultoria prestou assessoria ao proponente para o desenvolvimento e
monitoramento do primeiro projeto submetido ao padrdo de certificacdo VCS. A elaboracao
e o0 monitoramento do projeto referente ao segundo periodo de geracdo de créditos também
ficaram a cargo da Enerbio, que passou a atender pela razdo social Ecofinance Negdcios.

A Bureau Veritas, auditoria indiana, foi a responsavel pela validacdo do projeto em seu primeiro
periodo de geracdo de créditos. O escopo de validacao foi dado pela revisdo do projeto,
incluindo o levantamento da sua linha de base e o seu plano de monitoramento, além de
entrevistas e visita ao local de implementacdo. A validadora do projeto em seu segundo periodo
de geracdo de créditos foi a também indiana Earthood Services Private Limited, que assegurou
que o projeto estava em conformidade com os padrdes atualizados do VCS.

O projeto gerou créditos de carbono em 2009, 2012 e 2021, com emissdes crescentes ao longo
desses anos. Em 2021 ele gerou aproximadamente 4,5 milhdes de créditos, o que foi equivalente
a 51% do total de créditos gerados no ano utilizando essa metodologia. Do total de créditos ja
emitidos, 36% ja foram comercializados e aposentados® . Alguns dos adquirentes dos créditos
gerados identificados sdo empresas nacionais e internacionais.

d. ENERGIA: SUBSTITUIGAO DE BIOMASSA
GOMES DE MATTOS CERAMIC FUEL SWITCHING PROJECT

O projeto estd localizado em Crato, no Ceard, e € implementado na Cerdmica Gomes de Mattos,
produtora de telhas e tijolos. O projeto consiste na reducdo da emissdo de GEE na atmosfera
viabilizada pela troca de vegetacdo nativa para o abastecimento dos fornos por biomassa
renovavel, tal como a poda do cajueiro e o coco de babacu. Inicialmente, foi estimado o volume
de reducao de emissdes de 283 mil tCO e para o primeiro periodo de geragcao de créditos do
projeto (2006-2016). Em 2018 o projeto foi renovado e o periodo de créditos foi estendido
até 2026. Até o fim do segundo ciclo de créditos é esperado que sejam reduzidas as emissdes
estimadas de 480 mil tCO e adicionais.

O proponente do projeto foi a préopria Ceramica, que foi assessorada pela empresa brasileira
Carbono Social para a idealizacado, elaboracdo e monitoramento do projeto ao longo do seu
primeiro periodo de créditos. A descricdo do projeto para o segundo periodo de geracao de
créditos foi feita pela desenvolvedora Sustainable Carbon, também brasileira.

A validacdo do primeiro ciclo do projeto foi feita pela auditoria alema Tuev Nord Cert, que
garantiu que projeto estava em conformidade com as exigéncias do padrao VCS. O segundo
ciclo foi validado pela auditoria indiana Earthood Services Private Limited, que assegurou que
o projeto estava aderente aos requisitos atualizados do padrao de certificacdo.

O projeto gera créditos de carbono desde 2009 e em 2021 gerou créditos equivalentes a 19% do
total gerado por meio dessa metodologia, sendo o projeto que mais gerou créditos provenientes
desse setor de atividade desde 2009. Do total de créditos ja gerados pelo projeto, 85% ja foram
comercializados e utilizados para compensar emissdes de GEE. Entre os principais compradores
identificados dos créditos de carbono estdo empresas brasileiras e internacionais. Entre os
nacionais, os principais compradores sdo o Hospital Sirio-Libanés e a Natura Cosméticos.

6 O crédito de carbono é aposentado quando ele é efetivamente utilizado para compensar emissées de GEE.
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A receita proveniente da venda dos créditos de carbono e reinvestida na modernizacao da
fabrica e em beneficios sociais, ambientais e econdmicos para os trabalhadores e para a
comunidade local.

e. RESIDUOS SOLIDOS: QUEIMA OU USO DE GAS DE ATERROS
OESTE DE CAUCAIA LANDFILL PROJECT

O projeto esta localizado em Caucaia, no Ceara, e seu objetivo principal é evitar a emissao de
metano pelo Aterro Oeste de Caucaia. Por meio da captura, purificacdo e insercdo do gas em
uma rede de distribuicdo de gas natural, a reducao estimada de emissdes anuais do projeto é
de 523 mil tCO.e.

O projeto tem como proponente a empresa GNR Fortaleza Valorizacdo de Biogas e foi validado
pela DOE italiana RINA Services. Concebido para atuacdo no mercado regulado do MDL, o
projeto atualmente opera em conformidade com o padrdao VCS. Em 2021, os créditos gerados
ainda sob o padrao do MDL, chamados de Reducdes Certificadas de Emissdes, foram cancelados
e convertidos em unidades de carbono verificadas em conformidade com o VCS.

Os créditos convertidos e certificados pelo novo padrao foram, portanto, emitidos pela primeira
vez em 2021, sendo o projeto responsavel por 96% dos créditos gerados no ano por meio
da metodologia aplicada. Todos os créditos gerados pelo projeto estdo disponiveis para a
compensacao de emissodes.

V. CONSIDERACOES FINAIS

Nos ultimos anos houve crescimento exponencial da geracdo de créditos de carbono no mercado
voluntario para a neutralizacdo das emissdes de empresas e de individuos. Embora esse mercado
ainda seja incipiente e com poucos participantes, a expectativa é a de continuidade da sua
trajetdria de expansdo. Além dos crescentes compromissos assumidos por setores empresariais
em direcdo a neutralidade climatica, espera-se que a progressiva regulacdo dos mercados de
carbono internacionais impulsione a geracdo de compensacdes.

Embora o Brasil seja o quarto maior pais gerador de créditos, é responsavel por apenas 7%,
aproximadamente, do total ja gerado. Além disso, € notdria a baixa quantidade de projetos
registrados no pais. Considerando a grandiosa extensdo da Floresta Amazdnica no territdrio
nacional, ha potencialidades para o aumento do numero de projetos desenvolvidos no setor
florestal. O numero de projetos registrados e créditos emitidos pelo setor de agricultura e
pecuadria é particularmente muito pouco representativo no mercado voluntario nacional.
Entretanto, o potencial de reducdo de emissdes de carbono por esse setor, destacado pela
literatura (Assad et al., 2021; 2022), abre espaco para a expansao do registro de projetos desse
escopo de atividade.

Apesar dos requisitos rigorosos impostos pelos principais padrdes internacionais de certificacdo
de projetos e de créditos, o mercado voluntario é autorregulado por esses padrdes. Assim, ele
ainda carece de regulacdo centralizada em termos de requisitos minimos necessarios para a
participacdo no mercado, de forma a unificar os requisitos exigidos por esses padrdes. Carece,
ainda, de regulacdo abrangente em termos de servigcos ecossistémicos que geram reducdes de
emissdes que ndo sao certificadas pelos principais padrdes (Verra, Gold Standard e American
Carbon Registry). Tal regulacdo poderia resultar em maior seguranca aos investidores quanto
a qualidade dos créditos transacionados nesse mercado.
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