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Resumo

No contexto acerca das discussdes sobre as mudangas climaticas e qual a forma mais
eficiente de politicas publicas voltadas para a mitigacdo deste fendmeno, mecanismos de
comando e controle (puramente regulatorios) € mecanismos econdémicos (taxacao ou mercados
de carbono) passaram a ser estudados e implementados em diferentes partes do mundo,
apoiados também por resolugdes internacionais normalmente discutidas no ambito da
conferéncia das partes das Nagdes Unidas. Observamos que, apesar de mecanismos diferentes,
o mecanismo de mercado de troca de permissdes e limites de emissdes € o que vem sendo mais
amplamente implementado, com resultados positivos, ainda que passiveis de corre¢ao.

Apresentamos nessa desenho de regulamentag¢ao, uma proposta para o estado brasileiro
de Sao Paulo, baseada nas melhores praticas internacionais de experiéncias analogas ao redor
do mundo, com o intuito que este seja um documento propositivo no debate sobre uma
regulamentacdo deste tipo no contexto brasileiro, aproveitando-se da aprendizagem
institucional e dos estudos académicos acerca do melhor desenho deste arcabougo regulatorio,
com a ambicdo que o estado paulista — e, futuramente, o pais — possam inserir-se de maneira
definitiva na esfera de paises com politicas claras de mitigacdo da emissdo de gases de efeito
estufa na atmosfera.

Para tanto, fazemos uma contextualizagdo geral da evolucdo dos estudos e das
discussdes sobre quais mecanismos de controle s3o mais eficientes; trazemos a luz uma matriz
de classificagdo que servird como base para as andlises das experiéncias internacionais bem
como para o enquadramento de nossa proposta local; discutimos o atual arcabougo regulatério
no tema de mudangas climaticas no Brasil e no estado de Sao Paulo; e, finalmente,

apresentamos nossa proposta de regulamentagao

Palavras-Chave: mercado de troca de permissdo de emissdes — gases de efeito estufa -

regulamentacao — politica ptiblica — Sdo Paulo



Abstract

In the context of discussions on climate change and the most efficient form of public
policies aimed at mitigating this phenomenon, command and control mechanisms (purely
regulatory) and economic mechanisms (tax or carbon markets) began to be studied and
implemented in different parts of the world, also supported by international resolutions
normally discussed at the conference of the parties of the United Nations. We observed that,
despite different mechanisms, the market mechanism of cap-and-trade systems is what has been
more widely implemented, with positive results, even if adjustments and enhancements are
welcomed.

We present in this design of regulation, a proposal for the Brazilian state of Sao Paulo,
based on the best international practices of similar experiences around the world, with the aim
that this will be a document of relevance in the debate on such regulation in the Brazilian
context, taking advantage of institutional learning and academic studies on the best design of
this regulatory framework, with the ambition that the state of Sdo Paulo — and, in the future,
the country — can be definitively inserted in the sphere of countries with clear policies to
mitigate the emission of greenhouse gases into the atmosphere.

To this end, we make a general contextualization of the evolution of studies and
discussions about which control mechanisms are more efficient; we bring to light a
classification matrix that will serve as the basis for the analysis of international experiences as
well as for the framing of our local proposal; we discuss the current regulatory framework on
climate change in Brazil and the state of Sdo Paulo; and finally, we present our proposed

regulation

Keywords: climate change — cap and trade markets - regulation - public policy —

environmental economics



INDICE

1 — INEFOAUCAOD «eveeeeeeeeeeeeeeeerscsannereececesssssnnssssesecssssssssanssssessssssssssnssssssssssssssssnnssssssssssssssnnansassesssss 1
2 — Revisao de Literatura 4
3 — Legislacio Vigente e Proposic0es COrrentes ..........cceeeeerceecssnnicsssncssssnesssnessssressssscssnns 19
4 — A Proposta de Implementagao 23
5 — ConSiderages FINAIS .......cccieeeeeinccnnneeeteecccnssssssssseeeccssssssssasssssesssssssssnsssssssssssssssnsasssssesssss 35
| 2 (0 ) 1 T 1O 38

INDICE DE FIGURAS E TABELAS



Figura 1 — Mapa global de aplicagdo de mecanismos de precificagdo de GEE .................... 10

Figura 2 — Diagrama com defini¢ao dos tipos de emissdo de GEE ...........cccccovieniniiniennnnn 27
Tabela 1 — Matriz de Classificagdo de ETS de Narassimhan et al ...........c...ccccoeeeiirenieennen. 12
Tabela 2 — Sistemas de Cap-And-Trade avaliados por Schmalensee & Stavins .................... 13
Tabela 3 — Comparacao entre “Permissoes de Emissdes” vs. “Crédito de Carbono”™ ............. 19

Tabela 4 — Decreto nimero 11.075 de 2022 classificado de acordo com a matriz de
Narassimhan €t Al .......cc.ooiiiiiiiiie ettt 22
Tabela 5 — Proposta de regulamentag¢do de um mercado de troca de permissdes de emissdes no
estado de Sao Paulo dentro da matriz de classificacdo de Narassimhan etal .......................... 33
Tabela 6 — Anélise PASTEL com comparativo entre Taxas de Carbono e Mercados de Cap-

ANA-TTAAE ittt ettt st sb et b et st nbe e 34



Glossario — Principais Siglas e Acronimos

IPCC - Intergovernmental Panel on Climate Change

GEE — Gases de Efeito Estufa

ETS — Emissions Trading System ou Emissions Trading Scheme

EU-ETS — ETS da Unido Europeia

PIB — Produto Interno Bruto

FMI — Fundo Monetario Internacional

SCC - Custo Social do Carbono, na sigla em inglés

MCC - Custo da Mortalidade do Carbono, sigla em inglés

COPs — Conferéncia das Partes das Nagdes Unidas

EEA - European Environment Agency

EPA US — Environmental Protection Agency dos Estados Unidos da América

DICE - Dinamic Integrated Climate-Economy model (modelo de integracdo dindmica
econdmico-climatico)

NDC - Nationally Disclosed Commitments (compromissos publicos de reducdes de GEE
divulgados por nagdes)

MBRE — Mercado Brasileiro de Redugao de Emissoes

Seresp — Sistema estadual de registro de emissdes de Sao Paulo

CO2e — Dioxido de Carbono Equivalente: unidade de medida que padroniza todos os GEE em

unidades de carbono equivalente



1. Introducio

Atualmente, ¢ dificil para um olhar atento ndo notar a importdncia que o assunto
“Mudangas Climaticas” ganha nos noticidrios, diretrizes de empresas de capital aberto,
plataformas politicas de partidos e candidatos de diferentes espectros ideoldgicos ou mesmo
em conversas informais. No entanto, nem sempre foi assim. Embora as primeiras teorias sobre
mudangas climaticas como efeito da acdo humana datarem do final do século XIX, ndo foi até
o inicio da década de 1990 (fim do século XX) que as atengdes comegaram a de fato voltarem-
se a essa tematica - mesmo que embora ja ganhassem algum espaco desde os anos 1960
(Leiserowitz, 2007)

Como mencionado, a primeira teoria que trata da agdo humana no efeito estufa natural,
veio do quimico sueco Svante Arrhenius em 1896 que conclui que a era industrial movida a
carvao vai colaborar para o aumento do efeito estufa natural. Seu dimensionamento do "efeito
estufa criado pela acdo do homem" sdo semelhantes - incremento de alguns graus Celsius para
o dobro de aumento de gés carbonico (CO2) - ao usado em modelos climaticos atuais (Corfee-
Morlot et al, 2007). Mesmo sem conseguir prever a dimensdo dos efeitos futuros, ou mesmo
se preocupar com essa constatacao, essa teoria acaba por servir como precursora de toda uma
literatura que comecga no campo cientifico - das ciéncias climaticas - até os efeitos econdmicos
que as mudancgas climaticas causadas pelo homem podem causar. Esta segunda frente — a
economia das mudangas climdticas - acaba, por sua vez, a influenciar toda uma gama de agdes
politicas, nos campos de politica econdmica e politicas publicas para lidar com este tema.

Desde seu surgimento em 1988, na assembleia geral das Nagdes Unidas, o
Intergovernmental Panel on Climate Change (IPCC) ja produziu seis relatorios de avaliagdo
que cumprem seu papel de servir de embasamento cientifico para a formulacao de politicas
publicas que tratem sobre o tema das mudancas climaticas como consequéncia da a¢ao humana,
servindo também como um importante alerta sobre os custos que a inagdo em sentido de
reverter o curso da histéria neste campo tera sobre nossa sociedade, com dimensdes locais e
globais. Obviamente, o [IPCC ndo ¢ o unico 6rgao de relevancia global que se debruca sobre o
tema. Organiza¢des como o Banco Mundial, FMI, pesquisadores renomados e universidades
(entre outros) produzem literatura extensa sobre o assunto, analisando-o sob diferentes Opticas.

Se até meados do século passado o consenso cientifico dos impactos que as mudangas

do clima podem causar em nossa sociedade ainda nao estava formado, a partir do momento
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que isto acontece, surge a pressao - primeiro de especialistas, cientistas climaticos e depois da
sociedade como um todo — para que agdes concretas sejam tomadas de modo que possamos
lidar da melhor maneira e, em alguns casos, reverter as consequéncias potencialmente
catastroficas que o aquecimento global ja causa no presente e suas previsdes nada animadoras
sobre o futuro. E a partir dessa mudanga de paradigma que toda uma nova literatura, sob a
Optica dos impactos econdmicos das mudancas climdticas e seus subsequentes custos de
mitigacdo via mecanismos de controle também surgem. Dentre as diversas possibilidades de
atacar o problema, como mecanismos de comando e controle ou mecanismos de mercado,
destaca-se 0 mecanismo de troca de permissdes de emissdes de gases de efeito estufa. De
acordo com o Banco Mundial, e destacado na figura 1 no apéndice, ¢ este o mecanismo que
abarca a maior quantidade de emissdes globais, com destaque a China, que implementou tal
sistema em 2021, de uma s6 vez compreendendo 7,38% das emissdes totais do mundo.

Assim sendo, ¢ neste sentido que essa proposta de politica publica se desenvolvera. O
objetivo central ¢ trazer a luz um tipo de mecanismo de controle ja largamente usado em
diversas partes do mundo — o mercado de troca de permissdes de emissdes - e adapta-lo,
fazendo-se uso das melhorias ja absorvidas ao longo de anos de experiéncia, ao contexto local,
mais especificamente ao estado brasileiro de Sdo Paulo, com objetivo de que este possa servir
como experiéncia base para uma aplicagdo de dimensdo nacional. A escolha de tal unidade
federativa se d4 por alguns aspectos fundamentais — a saber: a) o estado em questdo ¢
responsavel por 40% do produto interno bruto brasileiro; b) compreende pouco mais de 20%
da populagdo total brasileira; ¢) tem uma economia mais diversificada, com diversos setores
passiveis de regulacdo, podendo criar um mercado mais dinamico; ¢ d) conta ja com algum
arcabougo regulatério no sentido da mensuragdo, divulgagdo e reducdo de emissdes de gases
de efeito estufa, trazendo portanto a possibilidade de se construir uma regulamentacdo mais
robusta, ja se aproveitando de experiéncias vigentes..

Vale a pena destacar, porém, que mesmo com producdo econdmica bastante relevante
e um estado bastante populoso, de acordo com o Sistema de Estimativa de Emissdes de Gases
de Efeito Estufa (SEEG, 2020), do Observatorio do Clima, instituicdo ndo governamental que
atua como grupo de interesse na formulagdo de politicas publicas sobre mudancas climaticas,
Sao Paulo ¢ responsavel por pouco mais de 6,5% das emissdes totais do Brasil como um todo.
Em termos proporcionais, segundo a mesma fonte, o estado em questdo tem uma emissao per
capita de aproximadamente 3 toneladas de CO2 equivalente, abaixo da maioria dos estados
brasileiros. A titulo de comparagdo, de acordo com a mesma fonte, estados como Mato Grosso

ou Ronddnia possuem emissdo per capita de quase 70 toneladas de CO2 equivalente. Isso se
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da pela natureza das emissdes de GEE brasileiras, bastante vinculadas ao desmatamento,
manejo do uso do solo e atividades relacionadas a agropecuaria. Entretanto, como ja pontuado,
por ter uma diversificagdo maior de fontes emissoras (atividades industriais, agropecuaria,
transporte, energia, gestdo de residuos e servicos) e legislacdo mais evoluida neste sentido, o
estado de Sao Paulo se qualifica como um objeto de andlise mais abrangente para o tipo de
politica que se pretende analisar. E importante reconhecer essa limitagio no contexto geral das
emissdes brasileiras, mas destacamos as condigdes favoraveis para que Sdo Paulo seja o plano
piloto de uma politica como essa, andlogo ao observado na Califérnia, EUA - também o estado
mais rico e populoso americano, com uma economia diversa, mas que ¢ um emissor bem menos
relevante que outros estados com economias baseadas no setor de Oleo e Gas ou mineragio.

A fim de fundamentar esta proposta de politica publica, vamos trazer na revisao de
literatura (Secdo 3) uma propor¢ao maior de trabalhos que abordem a questio principalmente
sob o ponto de vista positivo, com destaque para os trabalhos que analisem de forma pratica os
efeitos dos mercados de troca de permissdes ja existentes ao redor do mundo, que por sua vez,
servirdo como base comparativa a proposta que apresentaremos, ainda que a abordagem
normativa se faga presente também no embasamento tedrico, com destaque especial a
conceptualizagdo do "custo social do carbono". A escolha de uma abordagem que privilegie o
aspecto positivo ¢ muito mais uma questdo pragmatica, uma vez que a intencao ¢ que esta seja
uma proposta de aplicacdo pratica do que por preferéncia pessoal do autor. Ainda, buscaremos
aqui trazer literatura relevante onde a eficiéncia de tal mecanismo sera questionada, trazendo
entdo também aspectos normativos a esta analise. Serd neste campo também que trataremos de
apresentar as diferengas conceptuais e praticas entre o Mercado Voluntario de Carbono e o
Mercado de Troca de Permissdes de Emissdes, dois tipos de mecanismo de controle de
emissoes que sdo comumente confundidos como equivalentes, mas que t€m aplicagdes e
consequéncias extremamente diferentes.

Na se¢do 4, evoluiremos para conceptualizacdo pratica da atual legislagdo brasileira
sobre o tema, bem como atuais propostas que tramitam nas instancias legislativas estaduais e
federais. Como ponto de comparagdo e aproveitando-se da atualidade do tema, traremos um
recente decreto legislativo promulgado pelo governo federal como uma base para um mercado

regulamentado e apontaremos o porqué, em nossa visdo, tal decreto ¢ falho, trazendo em



seguida nossa proposta de regulamentacdo alinhada as boas-praticas internacionais das
politicas voltadas a uma “economia de baixo carbono”!.

Na sequéncia, passaremos a finalmente trazer a proposta pratica para a implementacgao
de um mercado de troca de permissdes de emissdes, introduzindo algumas andlises técnicas
sobre a viabilidade da proposta, baseadas no modelo PASTEL que leva em conta os aspectos
politicos, administrativos, sociais, tecnoldgicos, econdmicos e legais para que as muitas
dimensdes da aplicagdo de uma determinada politica publica como iremos propor sejam
levadas em consideragdo antes de sua aplicacdo. Remetendo a secdo 3 e a literatura sobre os
resultados praticos das diferentes formas de aplicagdo do mercado em questdo no contexto
internacional, sera de nossa inten¢do incorporar as experiéncias andlogas, com seus erros e
acertos de modo que o desenho da politica local seja o mais efetivo possivel, com resultados
mensuraveis e praticos no curto prazo. Finalmente, nas consideracdes finais, apresentaremos
uma sugestao de etapas de implementacao hipotética (pois depende de proposi¢do e aprovacao
das camaras legislativas) a partir de janeiro de 2023 no Estado de Sdo Paulo. Acreditamos
assim, que se uma proposta nestes moldes for implementada com sucesso, tendo o cuidado de
levar em conta os possiveis impactos politicos e sociais, ganha-se for¢a para a nacionalizagao
desta regulamentacdo em breve, o que potencialmente colocaria o pais alinhado as praticas

internacionais de mitigacao de emissdo de gases de efeito estufa.

2. Revisao de Literatura

Integracdo de modelos econéomicos e climdticos

Em 1992, um paper publicado por William Nordhaus intitulado “The 'DICE' Model:
Background and Structure of a Dynamic Integrated Climate-Economy Model of the Economics
of Global Warming” ¢ talvez a primeira tentativa de integrar os modelos climaticos com os
preceitos econdmicos a fim de se mensurar economicamente as externalidades negativas das
emissOes de Gases de Efeito Estufa (GEE) na atmosfera, ou, em outras palavras, definir o
"Custo Social do Carbono" (SCC, na sigla em inglés), um conceito bastante importante para os
mecanismos de controle que posteriormente surgiriam. Nele, o autor apresenta o que fica
conhecido como o “modelo DICE” um acronimo para Dynamic Integrated Climate Economy

Model, Nordhaus propde que se criem modelos eficientes de controlo das emissdes de GEE.

! Economia de Baixo Carbono: Pela defini¢io, sdo as atividades econdmicas que geram produtos e servigos com baixa emissio
de CO2 associada a esta produgdo (Sengupta; et al, 2020)



Este trabalho foi bastante inovador a época e ainda hoje ¢ bastante aceito e estudado a medida
que foi o primeiro modelo a incluir dindmicas tanto econdmicas quanto climaticas de modo
que se considerasse o longo periodo que os GEEs permanecem na atmosfera e a relagdo
intrinseca entre crescimento econdémico ¢ mudancas climdaticas. Assim, o autor argumenta,
qualquer trabalho que diminua a importancia de tal integracdo dinamica, corre o risco de
subdimensionar riscos e chegar a conclusdes equivocadas acerca de se determinar modelos
eficientes de mitigacao.

Aos olhos das atuais discussdes sobre mudangas climaticas e as muitas dificuldades de
coordenacdo politica a nivel global para que se tenha um framework relativamente padronizado
de politicas publicas para tratar do problema, ndo deixa de ser interessante a digressdo que o
autor realiza sobre o atual (em 1992) estado das discussdes sobre o tema. Em uma breve
passagem, Nordhaus comenta que os governos naquele momento estavam a discutir um tratado
de praticas em comum que estabeleceria um processo através dos quais os esfor¢cos nacionais
poderiam ser coordenados e tal discussao culminaria na conferéncia que ficou conhecida como
Rio-92. Hoje, 30 anos depois, a discussao avangou bastante e ganhou corpo através das muitas
Conferéncias das Partes (COPs) e seus multiplos acordos, mas a falta de uma efetiva politica
internacional de mitigagdo de emissdo de GEEs pode ainda ser observada e seus efeitos,
sentidos. O artigo ¢ ainda bastante inovador por determinar em seus fundamentos a analise de
custo-beneficio dos controles de emissdao de GEEs, fazendo a conexdo entre ciéncia climatica
e ciéncias econdmicas, levando assim em conta os custos de abatimento de emissdes, mas
também os custos potencias do aquecimento global e € isso que o autor traz em sua conclusao
onde estima que os custos de se dobrar as emissdes de CO2e (Gas Carbdnico equivalente) em
relacdo aos niveis de 1990, levaria a um aquecimento global de 3 graus Celsius na média da
temperatura mundial, resultando em um custo agregado de 1.3% de todo o PIB global. Outra
contribuicdo fundamental foi em se estimar o custo de abatimento de uma tonelada de carbono
para uma redugdo em 50% das emissdes a niveis da época, uma abordagem bastante utilizada
em estudos mais recentes como por exemplo em Den Elzen et al (2011), que aborda sob a
perspectiva do acordo de Copenhagen ou Weng et al (2020), que traz a abordagem sob a 6tica
da industria de petroleo da China. Em revisdes futuras do modelo, como no estudo intitulado
“Evolution of modeling of the economics of global warming: changes in the DICE model,
1992-2017”, Nordhaus volta a abordar o modelo DICE, a luz dos avangos em 25 anos de
ajustes e novas proje¢des realizadas neste interim. Interessante notar, que o autor afirma que
ao longo deste quarto de século, as mudangas do modelo se deram muito mais por questdes de

refinamento econdmico do que por mudangas nas premissas das ciéncias climaticas, essas
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bastante consistentes em suas conclusdes e alertas sobre as consequéncias do aquecimento
global. Mesmo assim, Nordhaus volta a concluir que a estrutura de analise central do modelo
DICE permaneceu a mesma, ainda que conclusdes diferentes sobre o custo social do carbono
¢ os niveis 6timos de controle tenham tido certas variagoes.

Finalmente, apesar de apontar algumas diferengas significativas, como o custo social
do carbono passando de 5 dolares a tonelada em 1992 para 31 dolares a tonelada em 2015, o
autor conclui que tanto os estudos anteriores quanto os mais recentes indicam que apesar da
imprecisdo dos componentes econdmicos e projecdes de muito longo prazo (para além de 2100)
terem que ser consideradas com cuidado, a abordagem de se utilizar modelos dindmicos
integrados para se identificar estratégias de controle eficientes se mantém, podendo ser sempre
atualizados a medida que os inputs econdmicos e de aceleracdo de mudancas climaticas
também mudem ao longo do tempo. Cabe aqui a observacdo que atualmente, organismos
internacionais como o Fundo Monetario Internacional (FMI) ja estimam que o pre¢co do
carbono a ser internalizado de modo que se evite um aquecimento global superior a 2 graus
Celsius até 2100 ja se encontra em 75 ddlares por tonelada. Tal valor pode ser encontrado no
estudo preparado pelo FMI em 2021, chamado “Reaching Net Zero”. No mercado de troca de
permissoes da Unido Europeia, o preco da permissdo para se emitir uma tonelada chegou a 96
(104 dolares) euros em fevereiro deste ano e ronda atualmente os 78 euros (84 dolares).

Bressler, ja& em 2021, incorpora a metodologia DICE atualizada em 2016 em uma
abordagem para incluir o custo da mortalidade que as emissdes de carbono representam no
mundo, pois argumenta que os modelos integrados climatico-econdmicos nao levam em conta
adequadamente esta dimensdo do impacto causado na sociedade e introduz entdo o conceito de
Mortality Cost of Carbon (MCC). Segundo o autor, este impacto pode ser calculado em 1 morte
adicional a cada 4.434 toneladas de CO2 equivalente emitidas na atmosfera. Em 2019, o mundo
emitiu 36,8 bilhdes de toneladas de CO2 equivalente, o que poderia entdo ser traduzido em
aproximadamente mais de 8 milhdes de mortes causadas anualmente pela emissdo de GEEs.
Neste sentido, o autor argumenta que o real custo social do carbono deveria ser proximo de
260 dolares por tonelada, para que os custos totais do dano marginal que as emissdes
representam sejam de fato internalizadas. Assim, ndo importa de que angulo a questdo seja
analisada, o custo real parece ser bem mais alto do que o atualmente praticado (quando
praticado), mundo afora.

Observa-se aqui a tentativa, ainda que imperfeita, de se quantificar o custo social que
as emissdes de carbono representam a balizar uma sinaliza¢ao de prego para que estes custos

sejam por fim internalizados por emissores, criando um mecanismo econdmico que altere a
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matriz de tomada de decisdo uma vez que um custo adicional, antes ndo contabilizado em
eventuais decisdes de investimento, passem a fazer parte da modelagem financeira. Em outras
palavras, a partir do momento que este custo social passa a ser incorporado, o custo de produgado
e comercializacdo de determinados produtos ou insumos muda, alterando também potenciais
margens de lucro e, ao fim, processos decisorios. Ao mesmo tempo, € importante observar que
tal incorporagdo de custos, pode gerar uma pressao inflaciondria em bens e servigos hoje
essenciais para a economia, 0 que por sua vez gera custos politicos em uma implementacao de
politica regulatdria. Surge, entdo, a questdo sobre qual o mecanismo, dentro do arcabouco da
formulagdo de politicas publicas, mais adequado para que a internalizacdo destes custos seja

alcangada, de preferéncia com baixos custos politicos e impacto positivo na sociedade.

Os Instrumentos de Regulagdo

Observamos, pelas experiéncias internacionais, que os mecanismos de mercado sdo os
mais largamente aplicados, com evidéncias de eficiéncia no controle e, se implementados com
olhar abrangente as muitas varidveis econdmicas-socias, com ganhos também econémicos.

De acordo com Moura (2016), sdo quatro os tipos gerais de instrumentos de aplicagdo
de politica ambiental: a) instrumentos de comando e controle (regulacdo direta) que busca
direcionar o comportamento da sociedade e dos agentes econdmicos por meio de permissdes
ou proibigdes previamente estabelecidas, baseadas em restricdes legais, regulamentagdes ou
normatizagdes; b) instrumentos econdmicos que direcionam e incentivam indiretamente
comportamentos favordveis ao meio ambiente, por meio de custos ou beneficios associados as
alternativas de acdo. Dentre seus mecanismos de a¢do temos a internaliza¢gdo das externalidades
ambientais negativas e positivas causadas pela produ¢do e o consumo, o incentivo ao uso
racional dos recursos naturais na Optica ambiental, a compensagao aos que arcam com recursos
privados para beneficiar o meio ambiente ou ainda uma combinag¢ao destes itens dentro de uma
regulacdo econdmica; c) os acordos e regulagdes voluntarias que compreendem os contratos
negociados, tratados voluntarios e acordos de cooperagdo interinstitucional; e d) os
instrumentos de informac¢ao que buscam orientar, influenciar ou persuadir os agentes publicos
ou privados a atuarem de forma benéfica ao meio ambiente, por meio da disponibilizacao de
informagdes e da disseminacdo de valores favordveis ao meio ambiente, atuando portanto na
esfera da mudanca institucional comportamental como meio de uma mudanga positiva no
campo ambiental.

Dessa gama de possibilidades, ¢ natural que surjam defensores de um modelo em

sobreposic¢ao dos demais, ainda que se admita, e seja até certo ponto desejavel, que mecanismos
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complementares atuem ao mesmo tempo. Em sentido contrario, apresentam-se criticas
consistentes a determinados mecanismos em detrimento de outros. Dentro da abordagem
econdmica, Weitzman (2014, 2017) defende uma taxa de carbono global e uniforme entre
paises de modo que este custo social seja internalizado. O autor defende essa abordagem em
detrimento de um mercado de troca de permissdes (cap-and-trade) pois argumenta em favor da
previsibilidade dos pregos, facilitando os custos de transagdo entre agentes econdmicos sob a
Optica da racionalidade; além disso, ao contrario de um sistema de troca de permissdes, elimina
a volatilidade dos pregos, que potencialmente pode acabar sendo prejudicial ao objetivo fim de
se internalizar os custos sociais do carbono, uma vez que em um mercado dindmico, 0s precos
potencialmente poderiam ficar bem abaixo daquele estimado como o SCC. Por outro lado,
Chen et al (2020), argumentam que os mercados de cap-and-trade sao mais eficientes do ponto
de vista econdmico do que uma simples taxa de carbono, uma vez que a taxa de carbono
provoca perdas nos lucros das empresas e o mercado de troca de permissdes tem efeito incerto
neste aspecto do ponto de vista global das empresas participantes devido a possibilidade de
ganho financeiro daqueles que conseguem reduzir suas emissoes abaixo do limite estabelecido,
ao mesmo tempo que ambos os sistemas apresentam resultados significativos no objetivo de
reducdo total das emissdes dentro dos mercados regulados. Mandell (2008) por sua vez, traz a
perspectiva de andlise sobre economias com regulacao hibrida onde uma parte esta sujeita a
um mercado de troca de permissdes e outro a uma taxagdo de carbono. Para que se chegue a
conclusdo, o autor utiliza-se do modelo de Weitzman sobre “Precos vs Quantidades” para
determinar que numa regulagdo hibrida, o 6timo-eficiente seria com uma expansdo das areas
reguladas por uma taxa de carbono quanto maior fosse o custo marginal de abatimento das
emissoes dentro de um mercado de cap-and-trade, ou seja, quando os precos de um mercado
de troca de permissdes se tornam muito altos, o mais eficiente seria a transicdo a uma economia
regulada por uma taxa fixa. Importante ressaltar, entretanto, que tal mecanismo de substitui¢cao
de politica (cap-and-trade vs taxa de carbono) de acordo com um gatilho econdmico ¢ uma
modelacdo tedrica que pode eventualmente se instrumentalizar como uma politica na pratica,
porém, atualmente, tal mecanismo nao foi ainda testado e ndo existem resultados praticos para

serem avaliados.

Experiéncias Praticas
Ainda que a discussdo tedrica sobre a eficiéncia maxima de um modelo ou outro ou
ainda a combina¢do de diferentes modelos seja extremamente relevante e bastante til para o

aprimoramento das politicas publicas, queremos aqui trazer a dptica das experiéncias praticas.
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De acordo com o Banco Mundial (2022), em 2022 aproximadamente 68 mecanismos de
precificagdo de carbono estavam ativos ao redor do mundo, cobrindo um total de 23% das
emissoes totais de carbono globais. Como mostra a figura 1, ao final deste paragrafo, sobre a
abrangéncia de mecanismos de precifica¢do de carbono, jurisdi¢cdes bastante relevantes, como
China, Unido Europeia e California estdo sob um mercado de troca de permissdes (ETS), ainda
que alguns paises da Unido Europeia tenham também uma taxa de carbono complementar,
como por exemplo Portugal, Espanha, Franca, Polonia, entre outros. Usando dados da
European Environment Agency (EEA) (disponivel em

https://www.eea.europa.cu/highlights/eu-ets-emissions-continue, acessado em 15 de Setembro

de 2022), California Air Resources Board (disponivel em https://ww2.arb.ca.gov/ghg-

inventory-data, acessado em 15 de Setembro de 2022) e do proprio Banco Mundial (State and

Trends of Carbon Pricing, 2022), se formos considerar o peso relativo na cobertura das
emissoes de gases de efeito estufa, o mercado ETS chinés tem sozinho uma abrangéncia de
7,55% (aproximadamente 30% do total de emissdes da China) das emissdes totais no mundo,
enquanto o EU ETS engloba outros 2,64% e a Califérnia aproximadamente 0,9% das emissdes
globais. O calculo foi feito baseando-se no total de emissdes cobertas nas respectivas
jurisdi¢des e na quantidade total de GEE emitidos por cada um destes locais em relacdo as
emissdes totais globais, que por sua vez foram obtidas a partir de dados da International Energy

Agency (disponivel em https://www.iea.org/news/global-co2-emissions-rebounded-to-their-

highest-level-in-history-in-2021, acessado em 15 de Setembro de 2022). Outros mecanismos

relevantes de ETS que serdo trazidos a luz em se¢des seguintes, traduzem entdo este como o
mecanismo de precificagdo de carbono mais representativo em termos proporcionais das
emissoes globais que estdo sob alguma jurisdicdo de precificacdo regulamentada que adotam a
abordagem econdmica (por vezes em complemento a outras) como mecanismo de controle nas

politicas de mudangas climaticas.



Figura 1 — Mapa global de aplicagdo de mecanismos de precificacdo de GEE
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Para concluir a argumentagdo sobre a predominancia relativa dos mercados de ETS em
relagdo as taxas de carbono, ¢ interessante e bastante relevante para a discussao proposta notar
que a visdo de Weitzman citada anteriormente, encontra bastante aderéncia entre economistas
que estudam a questdo dos mecanismos de controle por abordagem econdmica, ou seja, que
uma taxa de carbono seria preferivel em relagdo a um mercado de troca de permissoes
justamente por trazer maior previsibilidade de preco na internalizag¢do dos custos de emissao e,
por ser mais simples, diminuir os custos de compliance e administragdo do mecanismo de
controle. Cooper (2007), dentre outros economistas, argumenta que uma taxa de carbono ¢ a
forma mais direta e simples de influenciar as decisdes de compra dos consumidores, corrigindo
a falha de mercado que ¢ a ndo internalizacdo dos custos sociais do carbono. Se a literatura
teorica da economia climatica parece favorecer a abordagem de uma taxa de carbono,
precisamos analisar sob a Otica da politica porque os mercados de troca de permissdes sdo entao
mais amplamente adotados. De acordo com Eitze e Schebesta (2019), a viabilidade social ¢
crucial para uma taxa de carbono funcionar, uma vez que a criacdo de taxas sdo normalmente
mal-vistas para a populagdo e trazem custos politicos relevantes aos governantes. Outro ponto
importante, ¢ que uma taxa de carbono ¢ menos flexivel do que um mercado com precificagao
dindmica e ainda tem a contrapartida de afetar de maneira desproporcional camadas de
populacdo mais pobre, que tem uma parcela maior de sua renda comprometida com servigos

como transporte e energia, bastante suscetiveis a uma taxa de carbono. Além disso, os autores
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argumentam que apenas determinar um preg¢o de carbono via taxacdo ¢ uma sinalizacdo de
preco importante, mas que pode ndo ter forca o suficiente se ndo houver bens ou servigos
substitutivos. Em contrapartida, um mercado de troca de permissdes institui um limite (cap)
decrescente ao longo do tempo para o total de emissdes, instituindo um mecanismo que tem
por objeto fim a efetiva reducdo do total de emissdes na atmosfera, com objetivos (reducdes)
mensuraveis ao longo do tempo, podendo ter seus parametros adaptados de acordo com a
evolugdo observada.

Passando para as andlises positivas das experiéncias com os mercados de troca de
permissoes, em 2018, Narassimhan, Gallagher, Koester e Alejo fazem uma extensa revisao de
praticas de aplica¢do de uma precificacido de carbono sob o contexto de um mercado de troca
de permissdes de emissdes, os autores analisam 8 jurisprudéncias distintas (China, California,
Unido Europeia, Nova Zelandia, Coreia do Sul, Provincia de Québec, Green House Gas
Initiative — composto por 11 estados americanos na costa leste do pais e Suiga) que se
encontram em estagios distintos de implementacdo para avaliarem a efetividade em controlar
as emissdes de GEE. Uma contribuicdo importante do trabalho ¢ a criagdo de uma matriz de
classificagdo para avaliar a efetividade de tais ETS, a qual esta proposta utilizara para
desenvolver a proposta de aplicacdo local - esta matriz € entdo composta por: efetividade
ambiental, eficiéncia econdmica, gerenciamento do mercado, gerenciamento das receitas
geradas em tal mercado e engajamento dos stakeholders. Além disso, dentro destes 5 critérios,
atributos do ETS incluindo custo de abatimento de emissdes, rigidez dos limites de emissao,
evolucdo das praticas de alocacdo de recursos e a trajetéria da estabilidade dos precos sdo
também avaliadas. O estudo evolui no sentido de identificar alguns componentes chave para o
sucesso de um ETS bem implementado: aprendizagem institucional; prudéncia administrativa;
gerenciamento apropriado das receitas de carbono e engajamento adequado dos stakeholders.
A seguir, apresentamos, na Tabela 1, essa matriz que balizard as demais classificagdes que

vamos apresentar, evidenciando os critérios citados neste tltimo paragrafo:
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Tabela 1 — Matriz de Classificacdo de ETS de Narassimhan et al (2018):

Baixo

O ETS se encaixa na politica climatica global com
muitos setores nao regulamentados.

O limite foi igual ou superior aos niveis de
emissao BAU cobertos no inicio de um periodo
de conformidade sem maiores redugGes ao
longo do tempo.

Sem aperto anual dos limites

Prego alto de permissao sem EITE incluido

Alto marginal. A MRV custa por tonelada de
emissoes, sem assisténcia as empresas pelo
governo.

O custo marginal para administrar o ETS é
relativamente alto em comparagao com outros
ETSs.

Alocagdes gratuitas, sem linhas de base claras.

Nenhuma mudanga na metodologia de alocagao
inicial.

Nenhum ou leiléo parcial, sem planos para
aumentar no futuro.

Alta volatilidade durante um periodo.

Auséncia de compromisso de limite de emissGes
para periodos futuros; Incerteza sobre o ETS. Sem
medidas de estabilidade de pregos.

Sem reserva de permissées; sem leiloes de
reserva.

Nenhum link ou vinculo unilateral com
compensagdes sem limites.

Engajamento dos stakeholders com empresas
regulamentadas somente antes do inicio de um
periodo. Nao ha opgao para o publico
desempenhar um papel no processo de criagao
de regras. Nao ha correlacao entre os resultados

Avaliagéo Geral Atributos do ETS
Cobertura dos Setores com
EmissGes Altas
Efetividade
Ambiental Limite de Emissdes para
Emissoes cobertas
Rigor dos Limites
Custo de Abatimento
Eficiéncia Custo de Compliance
Econémica
Custo de Administragio
Método das Alocagdes Atuais
Melhoria das Praticas de
Alocagio ao Longo do Tempo
Percentual Leiloado
Trajetéria de Estabilidade de
Pregos
Gerenciamento
de Mercado .
Compromisso sobre o
sinal/prego
Flexibilidade do sistema
Ligagéo atual
Namero de reunides por
Engajamento de periodo ou comentarios
Stakeholders recebidos de acordo com
Receita Gerada
Gerenciamento . -
D EITE
de Receitas sgnasto

Designagao “Verde"
Efeitos Redistributivos

de modificagao/all a0 de regras e
rec dagdes de partes ir

de fadiga dos stakeholders.

Evidéncia

Nenhuma receita arrecadada. Despesa liquida
para o governo administrar o ETS e as empresas

para cumprir com o ETS.
INENNUITIG TELEILd dITELaUdUd, US SELUTES EIE

recebem alocagGes gratuitamente; Os setores
EITE também recebem assisténcia para cumprir

—— e

Sem gastos verdes adicionais.
Nenhum dinheiro alocado para ajudar
comunidades de baixa renda.

Médio

O ETS se encaixa na politica climatica global com algumas
politicas adicionais de mitigagdo de carbono; isengoes EITE

significativas.

O Cap estabeleceu menos do que os niveis de emissao BAU
cobertos no inicio de um periodo de conformidade com

alguma diminuigéo ao longo do tempo.
Ad-hoc diminui no limite de emissées

Precos baixos/moderados sem incluso do EITE

Moderado. custos marginais da MRV para as empresas com

assisténcia governamental

O custo marginal para administrar o ETS € moderado.

Alocagdes gratuitas, comparadas com estimativas de ano

base.

Mudangas da metodologia inicial.

LeilGes parciais com planos para aumentar no futuro.

Estavel, mas volatil em torno do inicio/fim do periodo

Compromisso de limite para periodos futuros;

Piso ou teto de prego; Presenca de reserva de subsidio com
gatilho baseado em quantidade ou sem critério claro; Regras
bancaérias/emprestimos pouco claras que permitem

acumulagdo de subsidios.

Presenca de reserva de permissGes, com prazos rigidos de
intervengao ou atraso de tempo. Auséncia de contengdo de
pregos e emissdes. Quantidade de reserva de subsidio

Alto

O ETS se encaixa na politica climatica global que abrange
todos os setores com isengdes minimas de EITE; ou cobertura
EITE sob uma politica alternativa.

O Cap estabeleceu menos do que os niveis de emissao BAU
cobertos no inicio do periodo de conformidade com
diminuigdo definitiva ao longo do tempo.

Aperto anual pré-determinado do limite de emissoes.
Precos de licengas baixos a moderados com EITE incluidos.
Baixo marginal. A MRV custa as empresas com assisténcia
governamental.

O custo marginal para administrar o ETS é relativamente baixo.

Leildo completo ou alocagdes livres parciais, com
benchmarking com dados de inventario de emissoes

Aumento dos leilges de alocagdes.

Leildo completo
Estavel

Compromisso de limite, piso de prego mais alto; teto de prego;
Uma reserva de subsidio com gatilho baseado em precos e
diretrizes claras para intervengdo; bancario/empréstimo com
limites bem definidos para evitar acumulagao de subsidios por
empresas.

Presenga de reserva de permissées, acionada por preco com
independéncia para intervir a qualquer momento, redugéo de
tempo de atraso. Presenga de medidas de conteng@o de pregos
& emi AsP

desencadeada; Permissdes

Ligagao unilateral com limites de deslocamento, vinculo

bilateral sem compliance comum.

nao sao ap

o removidos sdo aposentados.

Ligagao bilateral com regras de compliance semelhantes.

Engajamento dos com emp regL
através do estabelecimento de processo de contabilidade de

Engajamento dos stakeholderd com emp

através do estabelecimento de processo de contabilidade de

emissées; Uso de agendas consi: pos-

emissoes; Utilizagdo de um cronograma consistente pos-

ETS ou sempre que uma mudanga nas regras for necessaria.
Nao ha opgao para comentarios publicos. Os resultados de
modificagao/alteragao de regras seguem as recomendagées
dos stakeholders. Evidéncias de discordancia entre as partes

interessadas sobre o resultado.

Algumas receitas arrecadadas através de leilGes. Cobre custos

administrativos e custos de transagao da MRV.

Receita utilizada para reduzir a carga dos setores EITE, além de

subsidios gratuitos concedidos.

Menor parcela da receita usada para gastos verdes
Menor parcela da receita usada para ajudar comunidades de

baixa renda.

Fonte: Narassimhan et al (2018), com tradugdo e formatagao do autor

belecimento ETS ou sempre que uma mudanga nas regras
for necessaria.
Opgéo para o puablico expressar suas opinides em reunices ou
comentarios.
Correlagdo clara entre os resultados de modificagao/alteragdo
de regras e recomendagdes de stakeholders. Acordo geral
entre as partes interessadas sobre o resultado.
Receita significativa gerada para gastar em metas ambientais
adicionais; Receitas para aliviar a carga social e econémica de
um ETS.

Receita utilizada para reduzir a carga dos setores EITE sem

subsidios gratuitos.

Maior parcela da receita usada para gastos verdes
Maior parcela da receita alocada para ajudar comunidades de
baixa renda.

Recorrendo a Schmalensee e Stavins (2015), os autores apresentam um resumo valioso

com li¢des aprendidas durante trés décadas de diferentes tipos de mercados de troca de

permissdes de poluentes, desde a primeira experiéncia designada para um faseamento

decrescente e progressivo do uso de chumbo como aditivo a Gasolina nos Estados Unidos, até

instrumentos mais modernos de Cap-And-Trade como o EU-ETS. Segundo os autores,

mercados de trocas de permissdes como o ETS ja se provaram, ao longo do tempo, serem mais

eficientes e eficazes do ponto de vista ambiental e econdmico do que os sistemas de regulagao

baseados em instrumentos de controle e comando, apenas. Ainda, complementam, que sistemas

menos flexiveis ndo teriam induzido o nivel de avanco tecnologico na redugao de emissdes do

que sistemas com abordagem de mercado em questao.
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A Tabela 2, apresentada a seguir, busca compilar as licdes aprendidas e analisadas por
a Schmalensee e Stavins (2015) dentro da matriz de classificagdo desenvolvida por
Narassimhan et al (2018). Este sistema de avaliacdo, servird como base para as analises futuras
de legislacdo vigente e de nossa propria proposta de regulamentagdo. Partindo dos critérios de
avaliagdo que apresentamos na Tabela 1, a avaliacdo qualitativa dos autores nos permite
enquadrar cada uma das experiéncias analisadas de modo que nos sirva de suporte para
identificar as experiéncias mais bem sucedidas em cada um dos critérios e entdo nos permita

embasar-nos para a nossa proposicao que sera apresentada.

Tabela 2 — Sistemas de Cap-And-Trade avaliados por Schmalensee & Stavins dentro da Matriz de Classificagdo

de Narassimhan et al (2018):

Avaliagéo Geral Atributos do ETS Baixo Médio Alto

."Troca de Permissées de Emissées de Diéxido Sulfurico (S02)"
“RGGI" MEU-ETS" "RECLAIM"
"California AB-32"

Cobertura dos Setores com
Emissdes Altas

- RGGI"
E;":‘_""md'l Limite de Emissoes para e . - “California AB-32"
mbiental Emissdes cobertas ) ) ."Faseamento de redugéo progressiva do Chumbo na Gasolina"
Troca de Permissées de Emissdes de Diéxido Sulfdrico (S02)"
RGGI"
Rigor dos Limites “California AB-32"
VEU-ETS"
. “RGGI" “Oxido Nitoroso Trading System"
Custo de Abatimento g, pree “California AB-32"
) o ) . “Faseamento de redug3o progressiva do Chumbo na . voca"de Permissdes de Emissdes de Didxido Sulfirico (SO2)
Eficiéncia Custo de Compliance ‘Oxido Nitoroso Trading System ot LA RGGI
Econdmica : “California AB-32"
“Troca de Permissées de Emissdes de Diéxido Sulfdrico (S02)"
A . RGGI"
Custo de Administragio ."RECLAIM \California AB-32"
“Faseamento de redugio progressiva do Chumbo na Gasolina*
RECLAIM"
Método das Alocagdes Atuais “Oxido Nitoroso Trading System" “RGGI"
“California AB-32"
Melhoria das Préticas de “California AB-32"
Alocago ao Longo do Tempo VEU-ETS
Percentual Leiloado “Troca de Permissdes de Emissdes de Diéxido Sulfdrico (S02)* ."EU-ETS" “California AB-32"
Gerenciamento
deMercado  Trajetéria de Estabilidade de ."RECLAIM" - RGGI"
Pregos *Oxido Nitoroso Trading System" : “California AB-32"
Compromisso sobre o “Faseamento de redugéo progressiva do Chumbo na “RGGI"
Psiml/ o RECLAIM" Gasolina" .*Troca de Permissdes de Emissdes de Diéxido “California AB-32"
pres Sulfiirico (502)" "EU-ETS"
Flexibilidade do sistema “Oxido Nitoroso Trading System" “Real*
. : 93 "Faseamento de redugdo progressiva do Chumbo na Gasolina”
Ligago atual "RGGI" *Oxido Nitoroso Trading System" “California AB-32"

Nimero de reunides por
Engajamentode periodo ou comentarios

Stakeholders recebidos de acordo com RS
Resultados

. RGGI"
Receita Gerada ."California AB-32"

Gerenciamento Designao EITE “RGGI

de Receitas “RGGI*
Designagao “Verde California AB-32"
Efeitos Redistributivos ."California AB-32"

Fonte: Elaboragdo do Autor interpolando Schmalensee & Stavins (2015, 2017) e Narassimhan et al (2018)

Importante, no entanto, afirmar que os sistemas ndo sao exatamente comparaveis, uma
vez que alguns sdo apenas regionais (RGGI, RECLAIM) enquanto outros nacionais (China,
Coreia do Sul, Nova Zelandia), estaduais (Quebéc, California) ¢ ainda internacionais (EU

ETS); alguns abarcam diferentes GEEs (EU ETS, California AB-32, Suica, entre outros)
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enquanto outros apenas um gas especifico (Oxido Nitroso Trading System, Troca de
Permissdes de dioxido sulfurico), e assim por diante.

Outro ponto interessante, ¢ que podemos observar que os sistemas mais recentes se
enquadram em muito mais itens da matriz de classificacdo do que sistemas mais antigos como
por exemplo o California AB-32 ou o proprio EU ETS, mostrando a evolugao na consideragdo
de diferentes varidveis durante o processo. Finalmente, ressaltamos que a interpolacdo dos
trabalhos dos autores citados serve como exercicio para balizar a definicdo posterior de um
desenho de politica publica que abarque as caracteristicas mais econdmico/ambiental-
eficientes. Como a andlise dos diferentes sistemas se mostra fundamental para embasar nossa
proposta de regulamentacdo, vamos abordar de maneira um pouco mais detalhada a analise
feita por Schmalensee & Stavins, desta vez recorrendo a um outro trabalho dos autores,
chamado "The design of environmental markets: What have we learned from experience with
cap and trade?”, publicado em 2017, de modo que possamos destacar as principais conclusdes
e, a partir destas, fundamentar nossa proposta na se¢@o 4 deste trabalho.

A primeira li¢do, que se mostra fundamental para o sucesso da implementagdo de um
sistema cap-and-trade ¢ a defini¢do de regras claras de alocagdo, comercializacdo, penalizagao
por ndo compliance e registro das emissdes, diminuindo assim os proprios custos de
administracdo e de transagdo, aumentando o custo-efetividade da iniciativa. Bons exemplos de
sistemas que tiveram essa preocupacdo inicial sdo o “California AB-32” ¢ o “RGGI”. Em
sentido inverso, como argumentam os autores, o “Oxido Nitroso Trading System” foi
caracterizado pela incerteza nos métodos de alocagdo, resultando em alta volatilidade de precos
no inicio do programa, ainda que o problema tenha sido corrigido posteriormente.

Outra caracteristica importante, ¢ a flexibilidade de mercado e a possibilidade de se
gerar reservas de permissdes de emissdes que possam ser posteriormente comercializadas em
periodos diferentes. Essa flexibilidade garante um custo de abatimento médio menor e menos
volatil, aumentando a previsibilidade para os participantes envolvidos. Essa caracteristica se
fez presente em diversas experiéncias, com destaque para o “Faseamento de Reducdo
Progressiva de Chumbo na Gasolina” pois esta foi a experiéncia de cap-and-trade mais antiga
analisada e ja contava com essa possibilidade, que acabou por se provar essencial para que o
incentivo econdmico proporcionado garantisse o sucesso da iniciativa. Outras experiéncias,
como o “RECLAIM” ndo possuiam essa prerrogativa, o que gerou uma volatilidade de precos
gigantesca devido a fatores externos, onde uma crise de energia na California acabou criando
um aumento de mais de 60 vezes nos precos das permissdes em menos de um ano. O proprio

EU-ETS também sofreu do mesmo problema em suas fases iniciais, mas em sentido inverso,
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onde o preco das permissdes caiu a pregos tdo baixos que ndo se existia incentivo para o
abatimento de emissdes. No caso do EU-ETS, no entanto, este problema foi corrigido em fases
posteriores,

Sobre o “RGGI”, os autores argumentam que este foi um dos primeiros a trazer
evidéncia empirica da importancia financeira de se leiloar as permissoes para os participantes
do mercado ao invés de permitir alocagdes gratuitas. As receitas geradas para os estados
participantes, que por sua vez precisavam ser reinvestidas em programas de eficiéncia
energética, passaram da casa de 1 bilhdo de ddlares. No entanto, como ¢ um programa regional
com alguns estados e cobrindo apenas um setor (geracao de energia), o impacto na redu¢do das
emissOes acabou sendo baixo. Outros sistemas que aplicam os leildes para a alocagdo de
permissoes sdo o “California AB-32” e o “EU-ETS” em suas fases mais recentes, enquanto em
fases anteriores, a alocagdo gratuita de permissdes, muitas vezes com limites acima de cenarios
de linha de base, acabou por gerar lucros indevidos aos participantes do mercado, que nao
tiveram custos para ficar abaixo dos limites e ainda puderam comercializar essas permissoes
alocadas gratuitamente.

O “California AB-32”, instaurado em 2013 (e, portanto, quase 10 anos apds o EU-ETS
e mais de 20 anos ap0s a primeira experiéncia) mostra que seu desenho institucional ja se vale
dos aprendizados anteriores pois traz caracteristicas mais sofisticadas em relacdo a sinalizagao
de preco, abrangéncia de setores, métodos de alocacdo, dentre outros. Algumas licdes
importantes que nos traz ¢ a introducdo de um preco-base para os leildes e uma reserva de
permissoes pela autoridade emissora, de modo a diminuir a volatilidade de pregos. Este sistema
também conta com a vinculagdo a outros sistemas de cap-and-trade (Québec), aumentando a
possibilidade de comercializacdo, garantindo maior liquidez ao mercado. Outra licao
importante, ¢ que apesar de leiloar a maior parte de suas permissdes, o inicio da implementagao
contou com alocacdes gratuitas para setores com alta competitividade, facilitando o suporte
politico a implementag@o do sistema.

Finalmente, sobre o uso de offsets provenientes do mercado voluntario de carbono
(explicacdo sobre seus conceitos basicos na secao seguinte), verificou-se no EU-ETS que o uso
indiscriminado deste mecanismo trazia o pre¢o das permissdes para niveis muito baixo,
fortalecendo um ciclo vicioso de ndo se diminuir as emissdes, ora porque os pregos de
permissdes ficavam abaixo do custo de se reduzir emissdes, ora porque a possibilidade de se
comprar offsets se mostrava uma alternativa mais barata. Em sua quarta fase, o EU-ETS limitou

a possibilidade de uso deste mecanismo para compensar no maximo 8% das emissdes dentro
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do limite estabelecido. O California AB-32, por exemplo, ndo permite a utilizacdo deste

mecanismo.

Mercados de Carbono Regulados vs. Voluntdrios

Um conceito que se faz importante para contextualizar a proposta de politica publica
que discutiremos, ¢ a diferenciacdo entre mercado voluntério de carbono e o proprio mercado
de troca de permissdes de emissdes. Em linhas gerais, enquanto o segundo ¢ regulado por uma
(ou mais) agéncia central, normalmente subordinada a um ente de governo, com limites e
objetivos de reducdo de emissdo claros (ainda que esses objetivos possam estar associados a
um intervalo de resultados possiveis), o primeiro, o mercado voluntario de carbono tem uma
abordagem decentralizada, desregulada e, como o nome diz, de participacdo voluntdria de
empresas. A ideia do Mercado Voluntario ¢ que créditos de captura de carbono (offsets na
linguagem comumente usadas nesta literatura) possam ser emitidos por projetos de
reflorestamento, captura de carbono no ar ou emissdes evitadas e passem por algum mecanismo
de verificacdo que ateste a eficacia deste abatimento, e por sua vez possam entdo ser adquiridos
por emissores de modo a abater suas proprias emissoes € assim a empresa possa chegar em um
saldo liquido de emissdes (€ — ¢), onde € = emissodes e ¢ = compensagdes, igual a zero (ou
proximo disso). De acordo com Hamilton et al (2007), uma vez que o mercado de voluntario
ndo segue a logica de um limite (cap) a curva de demanda para a compra de offsets tem muito
mais a ver com mecanismos como o “Fair Trade”? do que com mercados regulados como o
EU ETS. Ainda segundo os autores, as motivagdes dos compradores de offsets estdo
comumente vinculadas a “filantropia inovadora, beneficios de relagdes publicas, necessidade
em se preparar para regulamentagdes futuras, entre outros”. Portanto, quando uma empresa se
declara Saldo Zero (Net-Zero) ¢ normalmente esse racional que ela utiliza para fazer tal
afirmacdo. Essa abordagem ¢ muitas vezes defendida por stakeholders de mercado pois a
principio ndo coloca custos de administragcdo ou compliance, tampouco coloca um limite a ser
respeitado para emissoes.

Além da propria falta de regulamenta¢do e de um objetivo claro para a redugdo de
emissoes, essa abordagem ainda tem problemas com a propria verificacdo da qualidade dos

créditos de captura disponiveis no mercado, uma vez que a ciéncia para se avaliar se

2 Fair Trade: “é uma parceria comercial que contribui para o desenvolvimento sustentavel de mercado, oferecendo
melhores condigdes de negociacao e garantindo os direitos dos produtores e trabalhadores marginalizados” Moore,
G (2004)
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determinado projeto tem real potencial de captura de carbono no longo prazo e que consegue
estocar este carbono e ndo reemiti-lo de volta a atmosfera depois de determinado periodo (e
assim invalidando a propria ideia de saldo liquido zero) ¢ bastante complicada (Van der Gaast
et al, 2018). Outros problemas, como dupla contagem de créditos (quando duas ou mais
empresas compram o “mesmo” crédito de carbono e o contabilizam em seus offsets) ou
dificuldade na auditoria destes processos de compensagao se fazem presentes (Schmidt, 2009)

Entretanto, hd em algum nivel uma certa interseccao entre os dois tipos de mercados de
carbono. Como trazem Galdi et al (2022), alguns mercados de cap-and-trade trazem a
possibilidade de os participantes realizarem parte de suas compensagdes (ou reducdo de
emissoes) através de mecanismos de compra de créditos de captura de carbono no mercado
voluntario de carbono. Segundo os autores, as disposi¢cdes de compensagdo em um ETS podem
incluir limites de natureza qualitativa, ou quantitativa, ou ambos. Os limites quantitativos
impdem um numero maximo de compensagdes/créditos que podem ser usados para que os
participantes do mercado ETS se adequem. Eles s@o tipicamente implementados na forma de
uma parcela maxima de emissdes que uma empresa regulamentada ou instalagdo ¢ permitida
cobrir com compensacdes, em vez de permissdes alocadas (ou compradas). Alternativamente,
restri¢gdes quantitativas podem ser expressas em termos de uma participagdo maxima de uma
meta global de reducdo de emissdes que pode ser alcancada com compensagdes através de
créditos de captura. Os limites qualitativos, em contrapartida, ndo impdem um teto quantitativo
sobre o uso de compensagdes. Em vez disso, eles restringem os tipos de atividades que podem
gerar créditos elegiveis. Os reguladores do ETS podem decidir aceitar créditos apenas a partir
de determinadas atividades especificas ou, mais simplesmente, eles podem preferir excluir
certas atividades.

De maneira geral, a inclusdo ou nio deste mecanismo de compensagdo ¢ controversa.
Um exemplo claro ¢ o proprio EU-ETS que aceitou que as empresas compensassem suas
emissdes no mercado voluntario no inicio da sua implementag@o, mas depois baniu a pratica.
Por outro lado, o mercado ETS da California, d4 um limite (8% das emissdes) as quais podem
ser compensadas através de créditos no mercado voluntario. Nao ha um consenso sobre o uso
ou ndo de offsets (compensacdes) nos mercados cap-and-trade, mas a experiéncia internacional
mostra que a tendéncia é que, em algum volume, este uso seja permitido. Se a verificacdo de
efetividade e eficiéncia econdmica muitas vezes ¢ complicada, a redu¢do nos custos de
compliance para o mercado ETS sdo também importantes de serem levadas em conta. Além
disso, hd uma dimensao politica da propria conformidade dos participantes do mercado em

contabilizar estes créditos de captura de carbono. E seguro afirmar, porém, que a medida que
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este mercado e os governos ganhem maturidade na regulagcdo destas praticas, os mecanismos
de controle, verificacdo e integridade fiquem mais robustos e os créditos de captura possam vir
a realmente contribuir para a reducdo liquida de partes por milhdo de carbono na atmosfera
terrestre - contribuindo, portanto, para o objetivo Ultimo das politicas ambientais de reducgao
dos impactos negativos de aquecimento global causados pela agdo humana.

Finalmente, levando em consideracdo a intersec¢do crescente entre as politicas publicas
de abordagem econdmica e os mercados de carbono, ¢ razoavel assumir que estes mecanismos
continuardo coexistindo e interagindo, sendo essa uma dimensao relevante a se considerar no
desenho de uma abordagem como esta se propde, principalmente com os desdobramentos e
avangos da regulamentagdo do artigo 6 do Acordo de Paris®>. Em linhas gerais, este artigo
regulamenta o sistema de troca de créditos de carbono entre paises, promovendo um framework
comum para o registro e contabilizagdo de emissoes, as respetivas metas de reducdo de cada
pais e um sistema de vendedores e compradores. Estes créditos serdo transacionados entre entes
nacionais de modo que estes possam cumprir suas metas de descarbonizacdo, onde
potencialmente um pais que esteja abaixo de suas metas determinadas possa vender o
"excedente de permissdes" de um pais que esteja acima de suas proprias metas. Ainda que este
sistema seja diferente do chamado "Mercado Voluntirio" de carbono, o advento dessa
regulamentacdo ¢ um incentivo para que pelo menos parte destes créditos do mercado
voluntario sejam considerados no balango de emissdo dos paises, desde que se estabeleca um
mecanismo comum de verificacdo e contabilizacdo destes créditos na esfera internacional,
adicionando entdo mais uma variavel a ser considerada na avaliacdo do desenho da politica
publica que estamos propondo. A tabela a seguir faz uma breve comparacao contextualizada

dos dois mecanismos:

3 Artigo 6 do Acordo de Paris: artigo previsto no acordo de Paris mas ainda passivel de regulamentacio definitiva que
estabelece a possibilidade de um mercado global de compra e venda de créditos de carbono, baseado no atingimento das metas
nacionalmente determinadas (NDCs,)
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Tabela 3 — Comparag@o entre Permissdes de Emissdes x Créditos de Carbono
Caracteristicas Permissoes de emissoes de carbono Créditos de carbono
Mecanismos financeiros que representam a

redugdo de emissdes de gases de efeito
estufa e/ou a ndo emissio desses gases

Direitos de emissio de uma quantidade

Definigido . .
? determinada de gases de efeito estufa

Utilizados em mercados regulados de carbono,
Uso como o Mercado Europeu de Carbono ou o
mercado da California

Podem ser vendidos ¢ comprados
independentemente de onde foram gerados

Podem ser gerados por projetos de redugdo
Empresas precisam possuir o numero adequado de emissdes, como a protegio de florestas

Adequagio . .. . . . .
quae de allowances para cobrir suas emissdes ou a implementagio de fontes de energia
renovavel
Os créditos podem ser usados para
o , e e compensar emissdes em outro lugar,
Limitagdo O numero de Permissdes ¢ limitado ¢ regulado P &

permitindo 4s empresas atingir metas de
redugdo de emissoes

Fonte: Elaborag@o do Autor de acordo com a literatura apresentada

3. Legislacdo Vigente e Proposicoes Correntes No Brasil

Desde 2009 o Brasil conta com uma Politica Nacional de Mudangas Climaticas
(PNMC, Lei nimero 12.187/2019), instituida por lei aprovada no Congresso Nacional e
sancionada pelo Presidente da Republica. E de se destacar que no paragrafo primeiro de seu
artigo 5°, fica determinado que um de suas diretrizes s3o " os compromissos assumidos pelo
Brasil na Conveng¢ao-Quadro das Nag¢des Unidas sobre Mudanga do Clima, no Protocolo de
Quioto e nos demais documentos sobre mudanca do clima dos quais vier a ser signatario", ou
seja, o Acordo de Paris, o qual o Brasil foi um dos signatarios em 2015, deveria também servir
de diretriz para este dispositivo. Nao apenas isso, a lei em questdo contém conceitos e diretrizes
que, no momento de sua publica¢do, poderiam ser considerados como iniciativas de vanguarda
no contexto global da questdo das mudancgas climaticas - apenas como exemplo, o paragrafo
oitavo de seu quarto artigo projeta o desenvolvimento do chamado Mercado Brasileiro de
Reducdao de Emissdes (MBRE). Doze anos depois, em 2021, o Senado Federal aprovou o
Projeto de Lei (PL) 6539/2019 e deu seu encaminhamento ao Congresso Nacional (onde tal PL
segue em tramitacdo), dispositivo que altera e atualiza a PNMC para contemplar os

compromissos assumidos no Acordo de Paris (mesmo que desnecessaria, visto o artigo quinto

19



da lei vigente), adicionando o compromisso no paragrafo segundo de seu décimo segundo
artigo de "neutralizar 100% (cem por cento) das suas emissdes de gases de efeito estufa (GEE)
até o ano de 2050, na forma da Estratégia Nacional de Longo Prazo". Pode-se dizer, pelos fatos
expostos, que a discussdo na esfera publica brasileira sobre a regulamentacao de praticas de
precificagcdo de carbono a fim de reduzir as emissdes de gases de efeito estufa tem avangado.
Entretanto, uma observacdo mais atenta nota também que ndo s6 os avangos sao lentos em
comparag¢do com outros paises do mundo, mas sdo também bastante vagos: as pegas legislativas
aqui expostas pouco se aprofundam em como os planos setoriais serdo estabelecidos e
auditados, quais serdo as bases para um mercado regulado e qual de fato a estratégia de longo
prazo para enfim atingir a neutralizacdo de emissdes até 2050.

Mais recentemente, a presidéncia da republica do Brasil, publicou em maio de 2022 o
decreto nlimero 11.075/2022 com a inten¢do manifesta de regulamentar a Politica Nacional de
Mudanga do Clima (a mesma que o PL do Senado visa atualizar) e enfim criar o Mercado
Brasileiro de Redu¢do de Emissdes. Contudo, seu teor difere pouco em conteudo das demais
pecas legislativas em vigor ou em discussdo, pois uma vez mais ¢ um texto de diretrizes
bastante amplas, com pouca concretude no que tange um plano de implementa¢do. Vejamos:
em suas disposicoes finais o texto estabelece que os setores regulados "poderdo apresentar,
(...), suas proposi¢des para o estabelecimento de curvas de reducdo de emissoes de gases de
efeito estufa, considerado o objetivo de longo prazo de neutralidade climatica informado na
NDC". Esta determinacdo ndo encontra paralelo em outras experiéncias internacionais ao
transferir aos setores regulados a proposi¢do de suas proprias curvas de reducdo de emissao,
num claro problema de agéncia.

Outro ponto problematico ¢ a ndo determinacdo de como as reducdes de emissdo serdo
contabilizadas ou o quanto as emissdes podem ser compensadas por meio de créditos do
mercado voluntario de carbono. Como ja explicado na se¢@o anterior, mercados de carbono
regulados mais maduros limitam ou até mesmo proibem que as emissdes possam ser
compensadas por créditos, num sinal claro de que a meta destes mercados ¢ de fato atingir uma
redugdo significativa de emissdes. H4 ainda no decreto brasileiro o conceito de créditos de
metano (CH4), num claro aceno ao agronegocio (principal produtor deste gas de efeito estufa),
creditados numa eventual reducdo da emissdo deste gas a partir de uma linha de base
determinada. A determinagdo de se gerar créditos a partir da reducdo em relagdo a uma linha
de base ndo ¢ o maior problema em si, uma vez que mercados de carbono voluntario também
trabalham com este conceito, mas a criacdo de um tipo de crédito especifico para metano chama

a atencdo, uma vez que convencionalmente no mundo os GEE sdo sempre medidos em unidade
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de Carbono Equivalente (CO2e) de acordo com seu potencial de aquecimento global, de
maneira que se obtenha um valor padronizado e comparavel, ndo deixando claro, portanto, o
sentido dessa "inovag¢ao" no decreto presidencial.

Além destes problemas apontados, notam-se também as mesmas questdes das
legislagdes anteriores: falta de clareza em um plano concreto. Nao se determina a dindmica do
MBRE, como as permissdes seriam alocadas e transacionadas; quais seriam os padrdes de
certificagdo do registro dos inventarios de carbono; a destinacdo da receita da compra de
permissdes; nao se comenta sobre um mecanismo de regulacdo de pregos ou um mecanismo
de compensacdo de carga tributaria para empresas reguladas, dentre outros itens que foram
explorados na literatura internacional e nas analises de experiéncias correlatas que trouxemos
na se¢do anterior. Por fim, ¢ importante mencionar nessa breve analise sobre o decreto em
questdo, que este estabelece a criagdo do Sinare - o Sistema Nacional de Reducao de Emissodes
de Gases de Efeito Estufa, que segundo o artigo oitavo do decreto, a finalidade ¢é servir de
central unica de registro de emissdes, remogdes, redugdes e compensacgdes de gases de efeito
estufa e de atos de comércio, de transferéncias, de transacdes e de aposentadoria de créditos
certificados de reducdo de emissdes que garante ao Ministério da Economia a jurisprudéncia
na determinacdo de seu funcionamento, padrdes de certificacdo registro, etc. Este ¢ um avango
importante em rela¢do aos textos anteriores, mas ainda assim peca bastante por apenas listar
diretrizes e ndo um plano de acdo especifico. Na se¢ao posterior, que versara sobre a proposta
de regulamentacdo do MBRE, discutiremos mais a fundo quais seriam as atribui¢des ideais do
Sinare. Na tabela 4, ao final deste paragrafo, buscamos classificar o decreto utilizando a matriz
de classificagdo de Narassimhan et al (2018) (tabela 1) para ilustrar como este decreto poderia
ser classificado. De acordo com a metodologia adotada a pontuagdo baixa obtida para este
decreto em quase todas as categorias se da justamente pela falta de clareza que ele tras, sem
identificar quase nenhum dos elementos chave para uma avalia¢do consistente de sua eficacia.
As excegdes ficam a cargo apenas dos setores regulados, cujo decreto, apesar de ndo definir
peremptoriamente os setores regulados e deixar essa tarefa a regulamentacdo do Congresso
Nacional, deixa a entender que os setores sao os mesmos ja estabelecidos no PNMC: “geragao
e distribuicdo de energia elétrica, transporte publico urbano e interestadual de cargas e
passageiros, industria de transformacdo e de bens de consumo duraveis, industrias quimicas
fina e de base, papel e celulose; mineracdo; constru¢do civil; servicos de saude, e
agropecuaria”. Destaca-se que em um eventual MBRE que abranja todos estes setores ja em
fase inicial, seria uma experiéncia unica na comparacdo internacional, mas ndo fora de

propdsito a se considerar o relativo atraso de uma implementagdo do tipo. Outras pontuagdes
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médias como os custos de administragdo e compliance se dao pela inser¢cdo do Sinare, ainda

que se ressalte mais uma vez uma lacuna de determinagdes mais claras sobre o funcionamento.

Tabela 4 — Decreto niimero 11.075 de 2022 classificado de acordo com a matriz de Narassimhan et al (2018)

Avaliagdo Geral Atributos do ETS Baixo Médio Alto
Cobertura dos Setores com . Decreto No 11.075
Efetivi Limite de Emissd
Ambiental imite ce EmISSOeS PAra  pecreto No 11.075
Emissbes cobertas
Rigor dos Limites . Decreto No 11.075
Eficiénci Custo de Abatimento . Decreto No 11.075
iciencia Custo de Compliance Decreto No 11.075
Econdmica =2 =
Custo de Administragao . Decreto No 11.075

Método das Alocagdes Atuais . Decreto No 11.075

Melhoria das Priticasde | |\ o\ o0
Alocagio ao Longo do Tempo
Gerenciamento Percentual Leiloado . Decreto No 11.075
deMercado  Trajetéria de Estabilidade de
Pregos
Compromisso sobre o
sinal/preco
Flexibilidade do sistema . Decreto No 11.075
Ligagéo atual . Decreto No 11.075

. Decreto No 11.075

. Decreto No 11.075

Niimero de reunies por

Engajamento de eriodo ou comentirios

Stakeholders  recebidos de acordo com * DeCTet0 NO 11075
Resultados

Receita Gerada . Decreto No 11.075

Desi do EITE . Decreto No 11.075

de Receitas Designagao “Verde" . Decreto No 11.075

Efeitos Redistributivos . Decreto No 11.075

Fonte: Elaboracdo do Autor partindo do postulado do Decreto Presidencial numero 11.075 (Maio/2022) e
Narassimhan et al (2018)

Avangando nas discussdes legislativas, ¢ importante trazer ao debate neste texto o
possivel conflito gerado por um decreto, que tem forga de lei, mas que pode ser derrubado ou
alterado por votacdo no congresso nacional, e pegas legislativas atualmente em discussdo nas
casas legislativas. Destaca-se, neste contexto, o Projeto de Lei (PL) numero 528 de 2021 que
versa justamente sobre o tema do Decreto Presidencial. O projeto em questdo ja passou por
votacdo em comissdes especiais, teve substitutivos e emendas apresentadas e atualmente
encontra-se pronto para a votacdo na Camara Federal, um dos ultimos passos para a
regulamentacdo da Lei. Além disso, tal PL tras um arcabouco de regulamentacdo bem mais
amplo que o decreto, estabelecendo prazos para a implementagdo de um mercado regulado (2
anos apo6s a publicagcdo — artigo 9, disposi¢des gerais), o modo de alocagdes de permissdes
(leildes ou gratuitamente — artigo 9, paragrafo terceiro), a periodicidade para revisdo e
atualiza¢do das alocagdes (a cada 5 anos — artigo 9, paragrafo quarto) a determinagdo de
definicdo das receitas geradas pelo MBRE, a determinacgdo das alocacgdes agregadas por setor
condizentes com sua contribuicao as emissoes totais do pais (artigo 9, paragrafos sexto e oitavo,
respetivamente), desenvolvimento de um mecanismo de estabilidade de precos (artigo 9,
paragrafo décimo) e as compensagdes tributarias a participantes do mercado regulado (artigo
10), além de outras determinacdes de regulamentagdo condizentes a pratica internacional. Nao

deixa de ser curioso, portanto, a falta de determinacdo do Governo Federal em trazer a
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apreciagdo da casa legislativa um Projeto de Lei, que se aprovado teria entdo for¢a de Lei
Federal, cuja regulamentacdo ¢ bastante robusta, preferindo publicar um Decreto que pode,
portanto, perder a validade, além de trazer inseguranca juridica na eventualidade da aprovagao
de tal PL, e que contém apenas diretrizes gerais. Nao ¢ objeto deste texto, no entanto, a andlise
dos motivos dos movimentos politicos, mas ¢ importante o registo de que tal decreto acaba por
ter uma contribui¢ao baixa no objetivo fim de se ter enfim um mercado regulado de troca de
permissoes de emissdes.

Finalmente, adentrando as politicas de mitigag¢do correntes no Estado de Sdo Paulo, ¢
interessante notar que analogamente a PNMC j4 explicitada aqui, o estado conta com a PEMC,
a politica estadual de mudancas climaticas (Lei Estadual numero 13.798 de 2009,
regulamentada pelo decreto nimero 55.947 de 2010). Em seu capitulo terceiro, artigo 29, o
texto determina que a companhia ambiental do estado de Sdao Paulo (CETESB) sera
responsavel por determinar praticas de incentivo ao Registro Piblico de Emissdes e ainda
determinando que seu comité gestor podera propor mecanismos de incentivo econdmico para
um mercado de crédito de carbono — algo que até entdo ndo foi regulamento.

Sobre o Registro Publico de Emissoes, desde 2009 quando 35 empresas aderiram a
divulgacdo sob o programa brasileiro do GHG Protocol (PBGHG), este nimero vem subindo
ano a ano, também influenciados por outras iniciativas como o CDP (carbon disclosure
protocol) ou outras regulamentacdes privadas e setoriais como o WSA (World Steel
Association), entre outras. Em 14 de Abril de 2021, no entanto, a CETESB determina pela
portaria numero 035 de 2021 o registro obrigatdrio com a finalidade de acompanhamento e
evolucao das emissdes de GEE das empresas do estado em setores intensivos de carbono e
outras organizagdes com emissdes superiores a 20 ktCO2e (vinte mil toneladas de carbono
equivalente). Conclui-se, portanto, que em ambito estadual a politica de mudangas climaticas
Jé estd em estagio mais avancado do que o que se observa na esfera nacional, com arcabougo
juridico regulamentado, carecendo apenas de atualiza¢do e ampliagdo para regulamentar um
mercado de troca de permissdes na esfera subnacional. E desta conclusio, portanto, que
partiremos para a proposta pratica na se¢ao seguinte da regulamentacdo, no estado de Sao Paulo

de um mercado de troca de permissdes de emissoes de gases de efeito estufa.

4. A Proposta de Implementacido para o Estado de Sao Paulo

Nas se¢des anteriores, principalmente na revisdo de literatura, discutimos

conceitualmente as diferencas de aplicagdo de um mecanismo de precificacdo de carbono via

23



uma taxa de carbono (mecanismo regulatério) ou de um mercado de troca de permissdo de
emissdes (mecanismo de mercado) a fim de internalizar os custos sociais da externalidade
negativa que promove o aquecimento global com danos potencialmente catastroficos a
organizagdo social humana em nosso planeta e apontamos afinal que, apesar da literatura
apontar que um taxagdo simples de carbono seria mais economicamente eficiente em termos
da internalizacdo destes custos e da diminui¢do dos custos de transacdo devido a um
gerenciamento simplificado dessa taxacdo, ¢ o mercado de troca de permissdes 0 mecanismo
mais amplamente aplicado ao redor do mundo e ¢ também aquele que cobre uma quantidade
superior de emissoes em relagdo a alternativa regulatoria (ainda que em algumas jurisdigdes
ambos 0s mecanismos coexistam, como ja foi apontado). A possivel explicagdo encontrada
para esta realidade ¢ em relagdo aos custos politicos da aplicacdo de um mecanismo de mercado
em detrimento de um mecanismo regulatorio. A primeira parte dessa sessdo se dedicara entao
a elucidar brevemente essa questdo e servird de base também para a andlise PASTEL que
conclui esta mesma sessdo do trabalho.

Em primeiro lugar, ¢ seguro dizer que uma taxagdo pura e simples ¢ quase sempre
malvista pelos entes econdmicos e pela sociedade como um todo — ninguém fica satisfeito com
os governantes de plantdo quando um novo imposto ¢ instituido sem pelo menos uma
compensagdo em outras taxas no arcabougo fiscal. Além disso, no Brasil € prudente inserirmos
a preocupagdo de grupos de interesse exercerem pressdo para ficar fora da possivel taxacao
(recebendo, portanto, um subsidio indireto), como ¢ muito comum em outros tipos de impostos
que existem. Outro ponto de aten¢do ¢ a questdo da dominancia fiscal, uma vez que sendo as
taxas recolhidas para um governo central (ou estadual), essas receitas poderiam competir com
outras prioridades da administragdo publica, podendo ter sua finalidade desvirtuada ou, pior,
ficar suscetivel a pressdes politicas para aumento dos gastos correntes, contrario as melhores
praticas internacionais que determinam a destina¢do da receita da precificagdo de carbono a
transicdo a uma economia de baixo carbono ou a iniciativas de adaptacdo de comunidades e
populagdes mais atingidas pelas mudangas climaticas.

Se no mecanismo regulatério teriamos um fluxo de receita (e de administragdo dessa
receita) partindo do privado ao ente regulador apenas, no mecanismo de mercado temos a
dindmica do fluxo financeiro ocorrendo entre os entes regulados, entre os entes regulados e o
ente regulador e entre os entes regulados e outras institui¢des financeiras, trazendo um
dinamismo maior do que em relagdo a uma taxagdo simples. Outro ponto de extrema
importancia para a escolha do mecanismo de troca de permissdes ¢ uma maior flexibilidade da

regulagdo institucional, permitindo que, no desenho regulatério, se incluam mecanismos de
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garantia de competitividade de entes regulados e de ndo vazamento* das emissdes para
jurisdi¢des ndo reguladas. Em sentido oposto, renuncia fiscal para manutencdo da
competitividade no mecanismo regulatério traria uma complexidade maior de administragao
dos tributos, dificuldade em inserir os setores inicialmente isentos e maior inseguranga juridica.

Finalmente, o mecanismo de troca de permissdes ndo ¢ pura e simplesmente um
mecanismo de precificagdo de soma zero, onde os custos sociais impostos pela externalidade
negativa sdo integralmente internalizados em um preco de equilibrio de eficiéncia econdmica,
mas ¢ também uma politica climatica com objetivos de reducdo das emissdes de gases de efeito
estufa a fim de se atingir os compromissos previamente designados na conferéncia quadro das
Nagdes Unidas e no Acordo de Paris. A flexibilidade de tal mecanismo, proporciona entdo, a
capacidade de adaptacdo e ajustamento de percurso ao longo do tempo para que o objetivo fim
seja atingido. Assim, e considerando que os mercados de cap-and-trade ja se demonstraram
eficientes do ponto de vista de redug¢do de emissoes (Schmalensee & Stavins, 2015) e levando
em conta a dimensao politica e regulatoria, faz sentido a ado¢ao deste mecanismo de mercado
em relagdo a sua alternativa. Utilizando sempre a matriz de classificagdo de Narassimhan et al
(2018) e as experiéncias analisadas por Schmalensee & Stavins (2017) descritas na se¢do 2
deste documento, vamos passar entdo as caracteristicas fundamentais de nossa proposta de

regulamentacdo para o mercado de cap-and-trade no estado de Sao Paulo.

5.1 — Do Orgio Regulador

De acordo com o decreto estadual 55.947/2010, o comité gestor do PEMC ¢ composto
pelos titulares das pastas de 12 secretariados estaduais que designa a CETESB como 6rgao
regulador e fiscalizador da aplicacdo de politicas publicas dentro da esfera mais ampla que ¢ a
PEMC. Sendo a atuagdo da CETESB um tanto ampla, passando por licenciamento ambiental
até¢ a determinacgdo de setores regulados, recomenda-se a criacdo de entidade em regime de
autarquia especial especificamente para regulamentar e gerenciar o mercado de troca de
permissoes de emissoes, tendo a CETESB como um de seus membros participes no conselho
gestor. Outros membros, seriam os secretdrios estaduais de meio ambiente e fazenda e
idealmente participantes especialistas no tema da sociedade civil, academia e conselhos de

setores da economia. Os conselheiros-gestores teriam mandato fixo de 4 anos e seriam

4 Vazamento de Carbono: define-se “vazamento de carbono” como a pritica de transferir a produgio (e suas emissdes
associadas) de uma jurisprudéncia regulamentada para uma nao regulamentada, diminuindo ent@o os efeitos de uma politica
regulatoria em determinado local (Kuik et al, 2010)
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substituidos depois de igual periodo por indicagdes de seus setores participantes, precisando
ser aprovados pela Assembleia Legislativa do Estado de Sdo Paulo (ALESP). Busca-se, com
este tipo de conselho e participacdo ampla, critérios ambiciosos de governanca, transparéncia
e engajamento social, além do proprio fortalecimento institucional com uma gestdo que se

pretende independente do governo de plantdo, sendo uma politica de Estado e nao de governo.

5.2 — Dos Setores e Gases Regulados

A ideia da proposta ndo ¢ romper com os avangos conquistados nos ultimos anos, mas
sim acrescentar, trazendo também a perspectiva da experiéncia internacional. Assim, numa fase
inicial de implementac¢do e aprendizado, e considerando que tal mecanismo serd implementado
em fases com adicdo de controles e setores regulados ao longo do tempo, traria os setores
determinados na portaria 035/2021 da CETESB para registro obrigatorio, além das
organizagdes com emissdes anuais maiores do que vinte mil toneladas de carbono equivalente.
A saber, seriam os seguintes setores: i) setores industriais intensivos em emissdo de carbono;
ii) industria de papel e celulose com utilizacdo de fornos de cal; iii) instalacdes com emissdes
fugitivas > com quantidade superior a vinte mil toneladas de carbono equivalente; iv)
Aeroportos com movimentacgdo anual igual ou superior a 5 milhdes de passageiros; v) Aterros
sanitarios com média anual de recebimento de residuos sélidos urbanos igual ou superior a 400
t/dia; vii) Transporte de cargas ou passageiros cuja frota de veiculos diesel (caminhdes ou
onibus) seja superior a 300 veiculos. Em relacdo aos gases regulados, seriam considerados os
que sdo ja mandatdrios no Programa Brasileiro do GHG Protocol —Didxido de Carbono (CO2),
Metano (CH4), Oxido Nitroso (N20) e os Gases Refrigerantes (HFC’s, PFC’s e SF6).
Finalmente, ressalta-se que as organizagdes precisariam reportar os GEE condizentes com suas

emissdes de Escopo 1 (diretos) & 2 (indiretos)®.

5> Emissdes Fugitivas: emissdes sdo ndo intencionais e partem de tubulagdes e vazamentos de equipamentos em superficies
seladas ou impermeaveis, e até de dutos subterraneos (US EPA)

% Definigdo conceptual dentro da literatura de controlo e divulgagdo de emissdes de GEEs acerca do tipo de controlo que
determinada entidade exerce sobre o gerenciamento de suas proprias emissdes. Na figura 2 ha um diagrama explicativo.
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Figura 2 — Diagrama com defini¢do dos tipos de emissdo de GEEs; Destaque vermelho para as fontes de
emissdo que devem ser divulgadas e mensuradas em nossa proposta inicial de regulamentagio
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5.3 — Do Sistema de Registro e Relatos

A portaria da CETESB que determina a submissao dos inventarios de GEE dos setores
regulados a fim de acompanhamento e registro, ndo estabelece um sistema proprio para esse
fim e flexibiliza os protocolos que podem ser utilizados — ABNT ISO 14.064 ou Programa
Brasileiro do GHG Protocol. Entretanto, como o objetivo ¢ um mecanismo compulsério de
troca de permissdes de emissdes, um sistema central de registro se faz necessario.

Partindo do determinado no decreto 11.075/2022 e na experiéncia internacional, ficaria
a cargo da autarquia criada para gerenciamento do mercado, em parceira com a companhia de
processamento de dados do estado de Sdo Paulo (Prodesp), o desenvolvimento € manutencao
de um sistema de registro estadual das emissdes de GEE — o qual chamaremos para fins de
identificacdo de “Sistema Estadual de Registro de Emissdes de Sdo Paulo” (SERESP). Tal
sistema seria desenvolvido para o registro e verificagdo publica das emissdes dos setores
regulados, mas seria aberto também a outras organizagdes nao reguladas que desejem ja se
familiarizar com o sistema de registro, antevendo fases posteriores do mercado regulado que
abarquem novos setores da economia. Neste sentido, o SERESP guarda semelhanga com o
SINARE, proposto no decreto presidencial e destacado na sec¢do anterior; porém, o SERESP

teria uma atribui¢do mais ampla.
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Além disso, o mesmo sistema teria como atribui¢do a centralizacdo dos registros dos
chamados créditos de carbono, originados no mercado voluntario por meio de programas de
reflorestamento, manejo do uso de solo e outras iniciativas de captura e armazenagem do
carbono atmosférico, que possam ser utilizados na modalidade de offsets dentro do mercado
regulamentado. A intencdo ¢ que o sistema de registro seja uma fonte inica de centralizagdo
de informagdes verificaveis sobre as emissoes, direitos de emissdo e créditos originados no
mercado voluntario. Nao vamos nos aprofundar neste ponto especifico nessa proposta, mas
faz-se necessario o estudo da aplicabilidade de tecnologia de blockchain para verificagdo da
ndo-fungibilidade dos créditos para que se reduza ao maximo o risco de dupla contabilidade

dos offsets.

5.4 — Da Alocacao dos Direitos de Emissao

Na primeira fase da implementagao de tal mercado o ideal ¢ que a maioria das alocacdes
sejam gratuitas, com determinagao setorial e organizacional partindo da média ponderada com
peso reverso-temporal dos anos de 2021-23 (peso maior para 2021, menor para 2023), com a
gratuidade perdendo participagdo a cada ano em um limite fixo percentual, com revisdo dos
percentuais a cada nova fase da implementagao (as fases serdo apresentadas na se¢do seguinte).
Assim, sugere-se uma alocacao gratuita de 95% no primeiro ano, 92% no segundo ano e 89%
no terceiro ano — os trés anos iniciais da fase. Essas percentagens ndo se baseiam em um
racional empirico, mas sim no observado na pratica internacional. Retomando o que expusemos
na secdo sobre “experiéncias praticas”, fica clara a importancia de se leiloar as alocagdes de
emissOes a fim de se evitar o que houve na fase inicial do EU ETS, mas ao mesmo tempo, a
alocacdo gratuita serve para garantir suporte politico a iniciativa, assim busca-se um percentual
elevado de alocagdes gratuitas logo no inicio para garantir a implementag@o, mas ja com uma
sinalizacdo decrescente e com avaliacdo posterior logo a primeira fase sobre se o nivel de
alocacOes gratuitas encontra-se em patamar satisfatorio ou se precisa ser reduzido. Dessa
maneira, garantimos a competitividade dos entes expostos a regulamentagao, além de reforgar
o carater educativo da primeira fase. A partir das fases seguintes, de acordo com a revisao da
trajetoria das metas atingidas, o percentual de alocagdes gratuitas tera cada vez peso menor,
enquanto os leildes de direitos de emissdo ganharam maior fatia das alocagdes, aumentando
com isso as receitas geradas no mercado e o incentivo econdmico para os entes regulados para
que de fato reduzam suas emissoes (uma vez que caso contrario teriam que comprar percentual

cada vez maior de permissdes de emissoes).
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5.5 — Do Uso de Offsets e Mecanismos de Estabilidade de Precos

Como apontado na revisdo de literatura, o uso de offsets ndo ¢ um consenso nas
experiéncias internacionais, mas ainda assim ¢ utilizado em maior ou menor grau em diversos
mecanismos. Adiciona-se a iSso as caracteristicas intrinsecas ao Brasil, onde a maior fonte de
emissdo esta na mudanca do uso do solo e atividades agropecudrias, ¢ ndo s6 razoavel, mas
também desejavel, que projetos de reflorestamento e manejo do uso do solo sejam incentivados
por mecanismos econdmicos como a possibilidade de se gerar ativos financeiros (créditos) que
possam ser comercializados a entes privados participantes do mercado regulado. Como
trouxemos na se¢do 5.3, a centralizacdo e verificacdo desses créditos no mesmo sistema de
registro e relato de emissdes e direitos facilitaria o controle e auditoria do 6rgado regulador.
Contudo, e como nos mostram outras experiéncias, a utilizacdo desse mecanismo nao pode ser
ilimitada, sob risco de tirar a liquidez da comercializacdo dos direitos de emissdo e subverter o
objetivo fim de tal regulacdo que ¢ diminuir as emissoes totais de GEE. Assim, recomenda-se
que este limite seja de 25% no primeiro ano, 20% nos dois anos seguintes da fase 1 e que seja
revisto antes da implementagdo da segunda fase. Assim como na se¢do anterior, novamente
estas percentagens ndo sao empiricas, mas sim se valem de outras iniciativas. O EU ETS, por
exemplo, permitia em seu inicio que 100% das emissdes fossem abatidas por uso de offsets.
Isso mostrou-se ineficiente, pois para os entes regulados era mais barato simplesmente comprar
estes créditos do que reduzir de fato suas emissoes. Atualmente, tal mercado ndo permite mais
a compensagdo por compra de créditos. No California AB-32, este limite ¢ de 8% e os
resultados de redugdo de emissdes tem sido consistentes. No Brasil, como j& se existe um
mercado voluntario com algum grau de maturidade e pela propria caracteristica do pais, com
alto potencial para geragdo de créditos vindo de solugdes baseadas na natureza’ (McKinsey,
2022), buscou-se dar um limite mais alto no inicio € que possa ser reajustado, caso necessario
a partir da experiéncia empirica. Ressalta-se aqui a importancia de se estabelecer padrdes de
validagdo e verificagdo dos créditos no mercado voluntario, de modo que os créditos aqui
utilizados venham de iniciativas e desenvolvimentos tecnologicos que de fato contribuam para
a reducdo de partes por milhdo de dioxido de carbono na atmosfera.

Sobre o mecanismo de estabilidade de precos que impossibilite tanto que o prego caia

a patamares baixos que desincentivem a redugdo de emissdes quanto suba a precos fora de um

7 Solugdes Baseadas na Natureza é o nome que se da para agdes que protegem, gerenciam ou restauram de forma sustentavel
um ecossistema para enfrentar os desafios sociais — como as mudangas climaticas (IRFC)
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patamar econdmico-eficiente reduzindo sobremaneira a competitividade dos entes regulados,
propomos: i) um mecanismo de leildo de alocacdo com limites minimos e maximos; ii) a
possibilidade de banking® de direitos de emissdo de um ano a outro; iii) reserva de estabilidade
com retirada de direitos do mercado quando o preco atingir banda minima do leildo e uma
reserva de direitos do total de permissdes pelo 6rgao regulador para disponibilizacdo quando o
preco estiver no limite maximo do leildo

5.6 — Dos Stakeholders do Mercado

Para a comercializagdo dos direitos de emissdo via mercado primario (leildes de
alocagdo, recomenda-se o credenciamento e habilitacdo de leiloeiro tnico com experiéncia de
mercado (a bolsa de valores mobilidrios, B3, pode ser uma opcao valida) que se valera dos
registros do Seresp e o alimentard com as informagdes sobre alocacdo dos direitos. No mercado
secundario, recomenda-se o credenciamento de multiplas plataformas, desde que diferentes do
leiloeiro primdrio, que poderdo comercializar os direitos de emissdo entre os entes
participantes, atentando-se a caracteristicas de liquidez do sistema.

Sobre os demais participantes ou partes interessadas no mercado (poder publico, entes
regulados, sociedade civil como um todo), a propria inser¢do de um conselho administrador
diverso que abrange estes setores, como enunciado na parte 5.1 desta secdo, traz a preocupagao
de que as partes envolvidas sejam escutadas no processo decisorio e comunicadas sobre as
mudangas e ajustes temporais. Busca-se garantir maior transparéncia e matura¢ao do processo
de regulamentac¢do. Essa abordagem busca mais uma vez na matriz de classificagdo de
Narassimhan et al (2018) sua inspiracdo para ser considerada, ja que um dos critérios de
avaliacdo ¢ justamente o engajamento dos stakeholders e o sua pontuacdo definida pelo numero
de reunides existentes entre os participantes, a quantidade de comentérios recebidos e

absorvidos e a transparéncia nas comunicagdes.

5.7 — Sobre Conexdes Internacionais e Alocacao das Receitas
A experiéncia internacional ¢ promissora no que diz respeito a possiveis conexdes
internacionais entre sistemas de troca de permissdes de emissdes. Atualmente, os mercados da

California, nos EUA e de Québec, no Canadd, possuem ligagdo que permite que os entes

8 Banking ¢ o mecanismo pelo qual entidades reguladas por um sistema de cap-and-trade podem “estocar” suas permisses
remanescentes resultantes de uma redugdo de emissdes para além de seu limite (cap) estabelecido em determinado ano,
podendo fazer uso deste “estoque” em abatimentos futuros ou em ganhos financeiros na interagdo com o mercado
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participantes de ambos os mercados comercializem seus direitos de permissao entre si. Ha a
expectativa que o mercado ETS do México também se junte a estes dois em breve, mas ainda
ndo definido. A ligagdo de diferentes mercados fortalece a liquidez ao possibilitar mais opgdes
de compra e venda e fortalece também o aprendizado institucional. Entretanto, em um primeiro
momento, recomenda-se que ndo haja ligacdo entre o mercado do estado de Sdo Paulo e demais
mercados semelhantes, enquanto o processo de aprendizado amadurece. E, entretanto,
desejavel que o mercado local evolua em uma segunda fase para se ligar a outros mercados
com caracteristicas andlogas. Além destes efeitos praticos positivos, a propria
internacionalizacdo dos mercados de cap-and-trade serd importante para um mercado entre
paises a luz do artigo 6 do Acordo de Paris.

Sobre a destinacdo das receitas obtidas pelos leildes de alocagdes e outras receitas
provenientes do mercado, ficard a critério do orgdo regulador definir sua destinacdo em
definicdo orgamentdria anual, porém respeitando trés preceitos basicos: 1) 10% para um fundo
de reserva e estabilidade; ii) 10% para compensagdes tributarias de renuncia fiscal de entes
regulados; iii) 80% divididos entre investimentos no desenvolvimento de tecnologias verdes e
investimentos para mecanismos de adaptacdo, ndo podendo ultrapassar a propor¢ao de 60% /
20% para nenhum dos dois setores. Mais uma vez, ndo existem um embasamento empirico
para os percentuais sugeridos, apenas um balizamento sobre qual deve ser a destinacdo de
receitas do mercado regulado de acordo com as melhores praticas internacionais e a matriz de
classificagdo que utilizamos em todo este documento. A ideia de se destinar a maior parte do
investimento em transi¢do tecnoldgica para tecnologias verdes e mecanismos de adaptacdo ¢
justamente para acelerar a mudancga tecnologica, fundamental para uma economia de baixo
carbono, ao mesmo tempo em que suporta os locais e comunidades mais afetados pelas
consequéncias das mudancas climaticas. Além disso, permitir que estes 80% das receitas
possam ser divididas de maneira flexivel, mas que eu mesmo tempo nao fiquem além de um
percentual minimo ¢é para garantir autonomia aos formuladores de politica publica em relagdo
a melhor alocagdo de recursos dependendo da necessidade corrente, mas que se tenha também
um mecanismo que impossibilite que este or¢amento seja capturado por interesses privados em
detrimento de um maior interesse publico. Finalmente, os 20% restantes, divididos entre um
sistema de estabilidade de precos e numa compensacgdo tributiria serve para facilitar a
implementagdo do mecanismo do ponto de vista politico (compensag¢ao tributdria) e econdmico
(estabilidade de precos).

A tabela 5 a seguir traz a inser¢@o de nossa proposta de regulamentagdo dentro da matriz

de classificagdo de Narassimhan et al (2018). O que se buscou em cada uma das subse¢des
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acima, foi cobrir todos os pontos de classificagdo da matriz, a saber: a) Efetividade Ambiental,
b) Eficiéncia Econdmica; ¢) Gerenciamento de Mercado; d) Engajamento de Stakeholders e ¢)
Gerenciamento de Receitas, trazendo as caracteristicas das experiéncias internacionais que
melhor se encaixam em cada um dos critérios para a nossa proposta de regulamentacio.
Observa-se, portanto, que tal proposta ou se encaixa na classificacdo média durante sua
primeira fase, considerando o tempo de aprendizagem e adaptagdo, ou se encaixa j& na
classificagdo alta, fruto da aprendizagem institucional e adaptacdo de experiéncias
internacionais. Por outro lado, em fases posteriores, o objetivo € que se atinja a classificagao
alta em todos os itens de modo que esta seja uma proposta factivel e a0 mesmo tempo eficiente,

valendo-se do ja mencionado aprendizado institucional e recomendagdes académicas
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Tabela 5 — Proposta de regulamentagdo de um mercado de troca de permissdes de emissdes no estado de Sao

Paulo dentro da matriz de classificagdo de Narassimhan et al (2018):

Avaliagdo Geral Atributos do ETS Baixo Médio Alto
Cobertura dos Setores com Fase 1 - Setores Carbono Intensivos, com gama variada de gases  Fases Posteriores - Expansdo para todos os setores da economia,

Emissoes Altas regulados com reports especificos de GEE
Efetividade Limite de Emissoes para Fase 1 - Cap estabelecido por média ponderada das emissdes dos  Fases Posteriores - Cap decrescente anual em conformidade com os
Ambiental Emissoes cobertas trés anos anteriores objetivos da NDC Brasileira

igor dos Limi Fase 1 - Os limites seguem a média ponderada das emissdes dos  Fases Posteriores - Os limites sdo revistos anualmente

Rigor dos Limites anos anteriores
Custo de Abatimento Custos inicialmente baixos com alocagdes gratuitas
e . N Custo Baixo, com o Seresp como MRV central e subsidiado pelo
Eficiéncia Custo de Compliance
. governo

Econdmica

Custo de Administragao

Método das Alocagoes Atuais

Melhoria das Praticas de

Alocagao ao Longo do Tempo

Percentual Leiloado
Trajetéria de Estabilidade de

Fase 1 Maioria das permissdes gratuitas em conformidade com as
linhas de base de emissdes dos anos anteriores. Pouco Leildo

Leildes parciais com perspectiva de aumento no futuro

Custo marginal relativamente baixo com participacio dos
stakeholders

Fases F i - Leildes ituindo progressi as
alocagdes gratuitas

Aumento dos leildes de alocagdes

Busca por estabilidade do preco dentro dos periodos desde o inicio

Gerenciamento Pregos com o mecanismo de estabilizagio
de Mercado . Estabelecimento de mecanismo de estabilidade desde o inicio, com
Compr.ommso sobreo leildes de piso minimo, subsidios de reserva do ente regulador,
sinal/prego possibilidade de banking entre anos
Presenca de mecanismo de reserva de permisses, acionada por
Flexibilidade do sistema gatilhos de prego; orgdo regulador com capacidade de retirar ou
aumentar liquidez por meio deste sistema
N Fase 1 - nenhuma vinculagio Fases Posteriores - Ligagdes com mercados semelhantes e regras
Ligacho atual de compliance claras e bem definidas entre stakeholders
Nimero de reunides por Conselho do orgéo regulador formado por amplos setores da
Engajamento de periodo ou comentirios sociedade (poder plblico, academia, empresas, institui¢des
Stakeholders recebidos de acordo com financeiras e representantes da sociedade civil) - transparéncia na
Resultados divulgaco de regras
Receita significativa gerada para gastar em metas ambientais
Receita Gerada adicionais; Receitas para aliviar a carga social e econémica de um
ETS.
. Designacao EITE 10% de recursos destinados a compensagdes tributérias
Gerenciamento . - . .
. 80% dos recursos destinados a adaptacio da economia de baixo
de Receitas

Designagéo “Verde"

Efeitos Redistributivos renda

A principio sem destinacdo para redistribuicio de

carbono ou mecanismos de adaptagdo as consequencias das
mudangas climaticas

Fonte: Elaborag@o do Autor interpolando a proposta objeto tema deste documento e Narassimhan et al (2018)

Finalmente, vamos passar pela analise de viabilidade pratica, trazendo o conceito da

analise PASTEL que leva em conta os aspectos Politicos, Ambientais, Sociais, Tecnologicos,
Econdmicos e Legais para a implementagdo de determinada politica. A escolha de tal
metodologia se da pelo trabalho “Tips for Writing Policy Papers” da Escola de Direito de
Stanford, que recomenda esta metodologia de andlise para que se avalie a viabilidade de
implementag¢do de determinada proposicao de politica publica. A tabela 6, inclusa no apéndice,
traz essa matriz de classificacdo com um score bindario (positivo ou negativo) em cada um dos
aspectos e o expande, para compard-lo a um mecanismo de taxacdo de carbono, avaliando
também outros parametros. Pode-se dizer, portanto, que apesar de alguma dificuldade no
aspecto econdmico, uma vez que empresas tendem a ser refratarias a regulamentacdes que
impliquem em maiores custos de transacdo, no geral tal proposta tem: 1) forga politica, com
eleitores cada vez mais preocupados com questdes ambientais e pares politicos globais ja um
passo a frente nessa regulamentacdo. Ainda, em compara¢do com uma taxa pura e simples,
eleitores tendem a ser menos resistentes como ja argumentado ao longo deste texto; ii) contribui
para a questdo ambiental na diminui¢do de emissdes de GEE no longo prazo, como também

explicado durante o texto na argumentagao sobre se os mercados de cap-and-trade sdo ou nao
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eficientes nesta questdo; ii1) impacta a sociedade positivamente no sentido de se diminuir a
emissdo de GEE, prevé mecanismos de adaptacdo as mudancas climdticas, bem como o
incentivo a inovagao tecnologica com destinagdo de receita a tecnologias verdes; iv) ndo prevé
nenhuma ruptura tecnoldgica. Ha necessidade de desenvolvimento tecnologico no sentido do
Seresp. Por outro lado, mecanismos de Cap-and-Trade promovem mais inovacao tecnoldgica
em relagdo a taxagdo, como argumentam Chen et al (2020); v) pode existir alguma reagdo
contraria a regulamentag¢do, mas por outro lado empresas sdo pressionadas por compradores
internacionais a adotarem praticas de mitigacdo de GEE, o qual tal mercado regulamentado
vem a ajudar; vi) j& existe um arcabouco legal que da sustentacdo a complementacdo pela

regulacdo proposta como mostramos na sec¢ao 4 deste trabalho

Tabela 6 — Andlise PASTEL com comparativo entre Taxas de Carbono e Mercados de Cap-And-Trade

Atributos PASTEL Varidveis Taxa de Carbono Sistema de Cap-and-Trade
Custo-eficiéncia B -
Necessidade de Informagao em +
Efeitos Econdmicos ambiente de incerteza
Sinal de Pre¢o com dinamismo em +
relagdo as forgas de mercado
Custo Politico - -1
Viabilidade Politica
Flexibilidade / Adaptagao - +
Impacto na redugdo de GEE B -+
Efeitos Ambientais Alinhamento do mecanismo com
os objetivos macros de redugao - +
de GEE
Efeitos Mecanismos de Adaptacao + +
Distributivos Justica Social - -+
Existe arcabougo legal? - -+
Aspectos Legais
Complexidade juridica - -
Existe necessidade de adaptacao +
Aspectos tecnolégica?
Tecnolégicos .
Promove Inovagao? - -+

Fonte: Elaboracdo do Autor, com avaliagdo baseada em diferentes fontes bibliograficas apresentadas ao longo
deste documento
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5. Consideragoes Finais

Nesta dissertacdo, pretendemos trazer uma proposta de regulamentacdo pratica e factivel,
a luz dos conceitos da economia do meio ambiente e do arcabougo regulatorio das politicas
climaticas existentes no Brasil € no mundo, buscando uma contribuicao ao debate publico neste
campo que ganha cada vez mais espago relevante nas discussdes politicas e econdmicas em
ambito local e global. A ideia central ndo foi trazer uma proposta completamente inovadora
com o que vem sendo praticado, mas sim utilizar-se do aprendizado institucional das
experiéncias internacionais, das recomendacgdes da academia e das politicas regulatérias ja
presentes para elaborar um documento que possa de fato servir como base de um processo de
regulamentacdo que se faz cada vez mais urgente. Ainda assim, consideramos que trouxemos
algumas propostas com um viés inovador interessante: i) a proposta de se iniciar por uma
regulamentacao regional e ndo federal — o que ¢ pouco comum em politicas deste tipo no Brasil
— aproveitando-se de um arcabougo regulatorio mais bem desenvolvido neste estado do que em
outros entes federativos; ii) o desenvolvimento de um sistema de registro centralizado ndo s6
para os direitos de emissdo, mas também para o registro de créditos que poderdo ser utilizados
nas compensagdes (offsets), buscando reduzir os custos de administragdo e garantir maior
transparéncia ao processo por meio de uma plataforma centralizada e de amplo acesso; iii) a
autarquia reguladora criada pelo poder publico, mas com conselho de mandato fixo e ampla
participacdo de stakeholders interessados no processo como modo de garantir maior
governanga, transparéncia e engajamento em todo o processo. Outras recomendagdes dadas, se
ndo inovadoras do ponto de vista do ineditismo, buscam absorver o que vem sendo
implementado de mais inovador no ambito global, a fim de posicionar a regulagdo local em
nivel de igualdade a seus pares.

Na quinta e ultima sessdo deste documento, trouxemos a proposta pratica da
regulamentacdo, explicando a separag@o por fases e a classificando na matriz de avaliacdo de
Narassimham, enquadramento base desta proposta. Nao trouxemos detalhes, no entanto, de
como estas fases seriam determinadas. Abaixo, buscamos entdo detalhar o faseamento de
implementag¢do, considerando o ano de 2023 como o ano base para a proposi¢do, aprovagao
nas esferas necessarias e desenvolvimento dos sistemas de registro, verificacdo, contabilidade

e gestdo do mercado proposto:
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Primeira fase: Inicio em Janeiro de 2024, com duracao até Dezembro de 2026 — com
isso, teriamos ja 3 anos de aprendizagem das organizacdes regulados em reportarem
suas emissdes para a CETESB (2021, 2022 e 2023) e todo o ano de 2023 para
desenvolver o sistema de registo e formar o conselho gestor do mercado. Além disso,
os 3 anos de funcionamento do mercado em fase 1, permitiriam também a adaptagdo
dos participantes, com a maior parte das alocagdes gratuitas, como explicado na se¢do
anterior

Segunda fase: Inicio em Janeiro de 2027, com duragdo até Dezembro de 2030 — com 6
anos de aprendizagem institucional e ajustes nos métodos de alocagdo, consideramos
que podemos passar a alinhar as praticas do mercado as politicas climaticas,
determinando um limite de emissdes condizentes com a NDC Brasileira (reduzir em
50% os GEE em relagdo aos patamares de 2005) e utilizando-se dos mecanismos
econdmicos para que estes objetivos sejam atingidos (maior percentual e permissdes
leiloados por exemplo). Os demais setores da economia passam a ser obrigados a
registar suas emissdes no Seresp. O mercado local pode ou ndo ser vinculado a outros
mercados de cap-and-trade, a depender de avaliagdo do comité gestor. Idealmente, a
experiéncia de Sao Paulo terd se tornado nacional e os entes subnacionais (estados)
terdo metas individuais de reducdo de acordo com uma linha de base estabelecida (2005,
condizente a NDC Brasileira), podendo trocar suas permissoes entre si

Terceira fase: Inicio em Janeiro de 2031, com nova avaliagdo em Dezembro de 2035 —
Todos os outros setores da economia passam a fazer parte do mercado regulamentado.
Aumento do percentual leiloado e revisdes constantes dos limites de emissdes em
relacdo as metas climdticas. A vinculagdo com mercados internacionais ¢

preferencialmente implementada.

A partir deste ponto, as demais fases necessarias seriam definidas pelo conselho-gestor,
fazendo-se uso dos proprios mecanismos de mercado para que a meta final, de neutralizagao
das emissdes de GEE até 2050, seja atingida. Proje¢des para além de 2035 de etapas de
implementagdo sdo dificeis de prever e, invariavelmente, ajustes serdo necessarios, a0 mesmo
tempo que o desenvolvimento tecnolégico dentro de um contexto de redug@o de emissdes de
GEE provavelmente alterara paradigmas edificantes deste processo. O importante, entretanto,
¢ o estabelecimento e fortalecimento institucional, com um arcabougo regulatdrio robusto que,

ao mesmo tempo permita adaptagcdes, mas que sinalize de maneira determinante a transi¢ao
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para uma economia de baixo carbono. Neste sentido, consideramos, portanto, que a presente
dissertacdo cumpre o papel de se propor como documento base para a implementacao de tal
mecanismo institucional.

Apesar de considerarmos a contextualiza¢do e abrangéncia da presente proposta bastante
completa, admite-se que um aprofundamento da modelagem econdémica para um refinamento
nas metodologias de alocacdo primaria de permissdes, alocagdo de receitas e limites para
compensagdes no mercado voluntdrio seria bem-vindo para diminuir as chances de ma
calibragem na implementacdio e consequentemente os potenciais ruidos politicos e
institucionais que estd ma calibragem poderia ocasionar. Outras investigacdes neste campo,
poderiam se focar nestes pontos para reforcar o embasamento de uma proposta que o
parlamento nacional venha a aprovar em lei. Além disso, outros aspectos que este documento
ndo aprofundou, mas que poderiam ser importantes contribui¢des, seriam os estudos de custeio
de implementagdo e operacionalizagdo de um mercado como este, bem como proje¢des de
curvas de oferta e demanda destas permissdes de emissdes. Entretanto, consideramos de
enorme urgéncia a implementa¢ao de um mercado como este e temos seguranga que quaisquer
ajustes que se facam necessarios, podem também ser introduzidos no momento de reavaliagao
da politica publica, desta vez valendo-se dos dados empiricos da experiéncia pratica.
Concluimos que a presente proposta ¢ robusta do ponto de vista institucional, vidvel do ponto
de vista politico e eficiente do ponto de vista econdmico e ambiental, sendo quaisquer outros

aprofundamentos ndo suficientes para impedir a tramitagdo e implementagao desta proposta.
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