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RESUMO

Este artigo analisa 0s mercados de carbono como instrumentos fundamentais na estratégia
global para mitigar as mudancas climaticas. Iniciando com uma exploracgéo dos conceitos
econémicos por tras da criacdo e funcionamento dos mercados de carbono, o estudo
avanca para uma andlise detalhada do quadro regulatério internacional, incluindo a
Convencdo-Quadro das Nacgdes Unidas sobre Mudanca do Clima (UNFCCC), o
Protocolo de Quioto e 0 Acordo de Paris. Examinamos o papel dos mercados regulados
e voluntarios de carbono, destacando suas contribuicdes e desafios na promoc¢édo de uma
economia de baixo carbono. A dissertacdo também aborda as criticas e potenciais
melhorias dos mercados de carbono, argumentando pela necessidade de uma governanca
aprimorada, cooperagéao internacional e engajamento ativo de todas as partes interessadas.
Concluimos que, apesar dos desafios, os mercados de carbono sdo essenciais para
alcancar as metas de reducdo de emissdes e promover o desenvolvimento sustentavel,
ressaltando a importancia de politicas mais robustas e justas que conduzam a um futuro

sustentavel.

Palavras-chaves: Mercados de Carbono, Mudancgas Climéaticas, Economia de Baixo
Carbono, Governanca Ambiental, Desenvolvimento Sustentavel, Protocolo de Quioto,

Acordo de Paris, UNFCCC, Politicas Climaticas, Cooperacéo Internacional



ABSTRACT

This article examines carbon markets as fundamental instruments in the global strategy
to mitigate climate change. Starting with an exploration of the economic concepts behind
the creation and operation of carbon markets, the study progresses to a detailed analysis
of the international regulatory framework, including the United Nations Framework
Convention on Climate Change (UNFCCC), the Kyoto Protocol, and the Paris
Agreement. We investigate the role of regulated and voluntary carbon markets,
highlighting their contributions and challenges in promoting a low-carbon economy. The
dissertation also addresses criticisms and potential improvements of carbon markets,
arguing for the need for enhanced governance, international cooperation, and active
engagement from all stakeholders. We conclude that, despite the challenges, carbon
markets are essential for achieving emission reduction targets and promoting sustainable
development, emphasizing the importance of more robust and fair policies that lead to a

sustainable future.

Keywords: Carbon Markets, Climate Change, Low-Carbon Economy, Environmental
Governance, Sustainable Development, Kyoto Protocol, Paris Agreement, UNFCCC,

Climate Policies, International Cooperation.
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PQ Protocolo de Quioto
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| INTRODUCAO

A mudanga climatica, um dos maiores desafios enfrentados pela humanidade, tem
impulsionado a criacdo e a implementacdo de diversas estratégias para mitigar seus
efeitos. Entre essas estratégias, 0s mercados de carbono emergem como mecanismos
essenciais na luta contra o aquecimento global. Fundamentados na premissa de que
colocar um prego nas emissOes de carbono incentivaria as empresas a reduzir a poluigéo,
0s mercados de carbono foram desenvolvidos para diminuir as emissdes cobrando dos
poluidores. Contudo, a eficacia desses mercados ainda é objeto de debate e analise.

Esta dissertacdo tem como objetivo analisar os mercados de carbono, explorando
sua importancia e funcionamento como ferramentas vitais para a mitigacdo das mudancas
climaticas. A metodologia utilizada inclui uma revisdo literaria abrangente, analise de
doutrinas relevantes e legislacdo pertinente. O estudo examina os fundamentos
econémicos que sustentam a criacdo e o funcionamento dos mercados de carbono, bem
como uma analise detalhada dos mecanismos regulatorios internacionais que moldam
esses mercados, como a UNFCCC, o Protocolo de Quioto e o Acordo de Paris.

Além disso, a dissertacdo discute a dinamica entre os mercados regulados e
voluntéarios de carbono, destacando como esses dois sistemas interagem e influenciam a
eficacia das politicas de reducdo de emissGes. A analise busca responder a pergunta
central: sdo os mercados de carbono eficientes? de que forma a regulamentagédo pode ou
ndo contribuir para a eficiéncia dos mercados de carbono?

Nos ultimos anos, a mudancga climética tornou-se um tema central na agenda
politica global, levando os governos a aprimorar o funcionamento de seus mercados de
carbono. A Unido Europeia, por exemplo, tem tomado medidas para reduzir o nimero de
permissdes distribuidas, resultando em um aumento significativo nos pre¢os do carbono.
Esse fendmeno, observado em diversos mercados, sugere que quando ha um incentivo
econémico suficientemente grande, os paises podem criar e fortalecer seus proprios

mercados de carbono.



Este € um momento critico e promissor para 0s mercados de carbono, a medida
que as interacOes entre politicas publicas, regulamentacao e inovacdo do mercado revelam
0 potencial desses mecanismos para ajudar a descarbonizar a economia global. Assim,
este estudo visa oferecer uma compreensdo aprofundada das estruturas econdmicas e
regulatdrias que suportam os mercados de carbono, e avaliar a eficacia da regulamentacao

na promoc&o de um futuro sustentavel e resiliente ao clima.



Il CONCEITOS ECONOMICOS POR TRAS DOS MERCADOS DE CARBONO

Este capitulo aborda o desafio das mudancgas climaticas, um dos principais
problemas ambientais atuais, requerendo esforcos globais coordenados. A problematica
centraliza-se na alteracdo dos padrdes climaticos, majoritariamente devido a emissdo de
GEE, afetando o meio ambiente, economias e sociedades mundialmente. Uma abordagem
interdisciplinar, com énfase na economia ambiental, € essencial para compreender e criar
solugdes efetivas.

A teoria econbmica fornece a base para politicas ambientais, destacando-se as
contribuicdes de Pigou, Coase e Dales. Pigou salientou a importancia de lidar com
externalidades negativas através de impostos, Coase focou nos custos de transacao e
direitos de propriedade para resolver disputas ambientais por via negocial, e Dales
introduziu os certificados transacionaveis para gerir a poluicdo via mercado de
permissdes. Este capitulo explora esses conceitos econdmicos fundamentais, analisando
a aplicacdo e eficacia dos instrumentos de politica ambiental voltados ao mercado,

especialmente no contexto das emissdes de GEE, buscando caminhos para aprimora-los.

1. O Calor do Problema: Externalidades Ambientais Negativas

As mudancas climéaticas representam um desafio critico do século XXI,

principalmente devido! ao impacto das emiss6es de GEE oriundas da atividade humana

L Em 2023, a temperatura global média terrestre ultrapassou os niveis pré-industriais em 1,40 °C, conforme
reportado pela Organizacdo Meteorolégica Mundial (WMO), potencialmente marcando o ano mais quente
em 174 anos. Este evento esta alinhado com uma tendéncia de aquecimento, com os Ultimos nove anos
sendo 0s mais quentes registrados, e niveis recordes de poluentes como CO2, metano e éxido nitroso
continuando em 2023. Relatdrios do IPCC ressaltam a urgéncia de acfes climéticas e a importancia de
preservar ecossistemas para sequestro de carbono, destacando as &reas urbanas como zonas criticas, mas
com grande potencial para iniciativas sustentiveis. A adaptacdo requer financiamento adequado,
especialmente para paises em desenvolvimento que enfrentam desafios significativos em termos de
recursos para mitigar perdas e danos. (World Meteorological Organization, 2023; Intergovernmental Panel
on Climate Change, 2022). Conforme o relatério da OCDE de fevereiro de 2024, o crescimento econdmico
global desacelerou para 2,9%, indicando a necessidade de politicas prudentes e reformas para sustentar o
crescimento futuro, com énfase em educagdo e desenvolvimento de habilidades. Em Portugal, o setor
energético, incluindo transportes e produgdo de eletricidade, € o maior emissor de GEE, representando
67,1% das emissOes totais do pais em 2020, realgando o equilibrio necessario entre desenvolvimento
econdmico e mitigagdo da polui¢do (OECD, 2024; Agéncia Portuguesa do Ambiente, 2021).



que aceleram o aquecimento global, alteram padrGes climaticos e ameacam a
biodiversidade, seguranca alimentar e salde publica. Paradoxalmente, as atividades
econbmicas que geram tais emissfes sdo também pilares do desenvolvimento humano.
Este cenario destaca o conflito e a interdependéncia entre a necessidade de preservacao
ambiental e 0 avanco econémico.

Reconhecendo a importancia da atividade econémica para o avango da sociedade,
é imprescindivel buscar solucdes que conciliem a necessidade de reducdo das emissdes
de GEE com a continuacdo do desenvolvimento econdmico. Isso implica na transicéo
para fontes de energia limpa, investimentos em tecnologias verdes e na adog¢éo de préaticas
de producdo e consumo mais sustentaveis. Estas mudancas, embora representem desafios
significativos, também oferecem oportunidades econémicas, como a criacdo de novos
empregos no setor de energias renovaveis e o desenvolvimento de mercados voltados para
produtos e servigos sustentaveis.

No entanto, a eficicia destas transformacGes depende da implementacdo de
politicas publicas coerentes e do comprometimento do setor privado. A cooperagédo entre
governos, empresas e a sociedade civil é fundamental para promover uma agéo coletiva
que enderece tanto a urgéncia climatica quanto os desequilibrios econémicos
decorrentes?. Isso envolve a elaboracéo de politicas que internalizem as externalidades
climaticas, isto é, que fagcam com que o0s custos ambientais das emissfes de GEE sejam
refletidos nas decisbes econdmicas.

Historicamente, apesar das contribui¢cbes fundamentais de Adam Smith e Carnot
ao pensamento econémico, foi Alfred Marshall, em sua emblematica obra "Principles of
Economics”, publicada em 1890, quem deu forma ao conceito de externalidades?®,
salientando que os pregos de mercado frequentemente ndo refletem os verdadeiros custos
ou beneficios associados a producdo ou consumo de bens*. Em outras palavras, a
producdo ou consumo de certos bens pode resultar em beneficios ndo intencionais para

terceiros, denominados externalidades positivas, ou, pelo contrario, em danos,

2 Saraiva, 2009, pp. 660-661.
% Saraiva, 2009, p. 661
4 Aragdo, 2014, p. 31.
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conhecidos como externalidades negativas, impactando pessoas que nédo participam
diretamente da transacdo econdmica®.

No contexto das mudangas climaticas, as externalidades negativas, como a
poluigdo por GEE, afetam ndo apenas os agentes diretamente envolvidos, mas também
comunidades distantes, ecossistemas, e até a economia global®. Essas externalidades
representam uma falha de mercado, onde os custos sociais e ambientais ndo séo refletidos
nas praticas de produtores e consumidores, resultando em uma alocacdo ineficiente de
recursos. Para corrigir isso, surge o conceito de internalidades, que ocorre quando 0s
custos dessas externalidades sdo reatribuidos aos poluidores. Isso € alcancado por meio
de politicas como a tributacdo de carbono e sistemas de comércio de emissbes, que
imp6em aos poluidores a responsabilidade de pagar pelos danos ambientais que causam.
Esse mecanismo visa internalizar os custos das externalidades, incentivando a reducéo de
emissdes e o investimento em tecnologias mais limpas.

Enfrentar as externalidades negativas é um desafio crucial para alcangar um
desenvolvimento sustentavel, exigindo a¢cdes coordenadas entre governos, empresas € a
sociedade em geral para promover praticas e tecnologias mais sustentaveis. O equilibrio
entre crescimento econdmico e sustentabilidade ambiental sublinha a importancia de
internalizar os custos ambientais nas atividades econémicas, tanto de consumo quanto de
producdo. Este cendrio ressalta a urgéncia de definir limites aceitaveis de poluicéo e,
ultrapassados esses limites, identificar e aplicar medidas corretivas eficazes’.

Essa necessidade de medidas corretivas e de definicdo de limites de poluicdo se
entrelaca com os desafios da coordenacdo internacional na politica climética. Diferentes
paises e atores possuem interesses variados baseados em suas economias, dependéncias
de recursos naturais e posi¢des politicas, 0 que pode levar a uma falta de cooperacéo,
onde cada parte prioriza seus proprios interesses, muitas vezes em detrimento do
beneficio coletivo. A incerteza significativa sobre os impactos futuros das mudancas

climaticas e os custos associados as politicas de mitigacdo podem causar hesitagdo, com

5 Santos, 2016, p. 17.
6 Santos, 2016, p. 18.
7 Saraiva, 2009, pp. 663-664
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paises adiando a¢Ges na esperanca de que outros tomem a iniciativa ou até mesmo
duvidando dos beneficios de medidas rigorosas de controle de emissdes.

Nesse contexto, um problema comum séo os "free-riders", em que individuos ou
paises se beneficiam dos esforcos de mitigacao alheios sem contribuir efetivamente para
eles®. Esse comportamento é particularmente problematico em questdes ambientais, onde
as acdes (ou inacdes) de uma entidade ou pais podem ter impactos significativos sobre o
bem-estar coletivo, mas os custos dessas a¢des nao sdo integralmente internalizados pelo
responsavel. Esse comportamento € reforgado pela dificuldade de aplicar custos globais
por danos ambientais, desencadeando um conflito entre inacdo individual e o beneficio
coletivo®. Além disso, a eficacia das negociacdes e da coordenacéo internacional pode ser
prejudicada pela falta de canais de comunicacdo efetivos. Diferencas linguisticas,
culturais e politicas podem complicar ainda mais as negociagcdes internacionais,
dificultando a criacdo de politicas coerentes e cooperativas. Esses desafios ressaltam a
necessidade urgente de abordagens mais integradas e cooperativas entre as nagdes para
enfrentar as externalidades negativas de maneira eficaz, em busca de um futuro
sustentavel para todos.

Diante desses desafios, a cooperacdo global surge como fator crucial na luta contra
as mudangas climéticas, enfrentando o desafio de harmonizar os interesses divergentes
entre nacdes, empresas e individuos em diferentes estagios de desenvolvimento e
capacidades de acdo*°. A justica climatica se destaca como um pilar fundamental, visando
assegurar que as iniciativas empreendidas ndo sobrecarreguem injustamente os mais
vulneraveis, mas favorecam uma transicdo equitativa e abrangente. Paralelamente, é
imperativo equilibrar a necessidade de redugdo das emissdes de GEE com a manutencéo
do desenvolvimento econdmico que sustenta o progresso humano?!. Politicas eficientes,
que internalizem os custos climaticos, tornam-se essenciais nesse contexto, delineando
um futuro em que o crescimento econdmico e a sustentabilidade ambiental coexistam

harmoniosamente, garantindo a preservacdo do planeta para as atuais e futuras geragoes.

8 Aiello, 2011.
9 Aiello, 2011.
10 Ajello, 2011.
11 Saraiva, 2009, pp. 660-661.
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2. As licBes de Pigou, Coase e Dales

A internalizacdo das externalidades ambientais negativas tem sido objeto de
estudo por diversos economistas ao longo do tempo, resultando em solucdes inovadoras
que incorporam 0s custos sociais derivados das ac¢des individuais e empresariais aos
decisores, visando promover uma alocacao de recursos mais eficiente e mitigar impactos
ambientais adversos. Entre essas solu¢des destacam-se as contribuigdes de Arthur Cecil
Pigou, Ronald Coase e John Harkness Dales, cada um oferecendo perspectivas e
mecanismos distintos para enfrentar o desafio das externalidades.

Arthur Cecil Pigou enfatizou a necessidade de intervencdo governamental por
meio de impostos e subsidios para corrigir as distor¢des causadas pelas externalidades.
Em "The Economics of Welfare™, Pigou introduziu o conceito do imposto Pigouviano, um
tributo imposto sobre atividades que geram externalidades negativas, visando alinhar os
custos privados com os sociais, internalizando os custos externos e incentivando o0s
poluidores a reduzir suas emissdes até um nivel socialmente 6timo?*2.

Diferentemente, Ronald Coase em seu artigo "The Problem of Social Cost"
apresenta uma visao revolucionaria na maneira como lidamos com as externalidades
negativas ao propor uma solucdo que prioriza a negociacdo direta entre as partes
interessadas em vez da imposicdo unilateral do Estado. Essa abordagem contrasta
fortemente com métodos tradicionais, como a aplicacdo de impostos ou regulacdes
estritas, que muitas vezes sdo vistos como desadequados ou desproporcionais e podem
levar a uma diminuicdo do bem-estar geral*2.

A solucdo de Coase fundamenta-se na ideia de que os direitos de propriedade, se
bem definidos e protegidos, permitem que os préprios envolvidos negociem entre si a
resolucéo do problema das externalidades. Por exemplo, em um cenario onde uma fabrica
emite poluentes que afetam a qualidade de vida da populacdo local, ao invés de o governo
impor um imposto sobre a poluicdo — cujo valor preciso pode ser dificil de determinar e

cuja eficacia pode ser questiondvel — as partes podem chegar a um acordo mutuamente

12 Hsu, 2018, p. 2.
13 Saraiva, 2009.
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benéfico. A fabrica pode concordar em reduzir as emissdes ou compensar a comunidade
de alguma forma, negociando diretamente com os representantes desta.

Essa abordagem oferece varias vantagens. Primeiramente, ela reconhece e respeita
a autonomia e o conhecimento local dos envolvidos, que muitas vezes estdo em melhor
posicdo para avaliar e negociar solu¢es que maximizem seu préprio bem-estar. Além
disso, evita os problemas associados com a determinacdo de impostos ou normas que
podem ndo refletir adequadamente as particularidades de cada situacdo. A dificuldade em
calcular o valor exato de uma externalidade ¢ um desafio significativo para politicas
baseadas em impostos, ja que estabelecer taxas muito altas ou muito baixas pode levar a
distor¢des econdmicas ou falhas em abordar adequadamente a externalidade.

No entanto, a eficacia do modelo de Coase depende de condi¢des ideais, incluindo
a auséncia de custos de transacao e a presenca de informacgdes completas entre as partes,
0 que nem sempre € possivel na pratica. Apesar destes custos de transacdo serem
inevitaveis, podem ser minimizados por meio do emprego de institui¢ces facilitadoras,
como o sistema juridico, que auxiliam na formalizacdo de contratos e negociaces'®.
Adicionalmente, custos de transacdo elevados e assimetrias de informagdo podem
dificultar ou até mesmo impedir negociagdes diretas, tornando necessaria a intervencéo
do Estado para facilitar, mediar ou complementar essas negociagdes, garantindo assim
um processo mais justo e eficiente.

Além disso, a economia comportamental adiciona uma camada de complexidade
ao destacar como os fatores psicolégicos e comportamentais, como o efeito de dotacéo,
influenciam a percepcéo de valor e as decisdes de negociacdo dos individuos'®. O efeito
de dotacéo, que sugere que as pessoas valorizam mais aquilo que possuem do que aquilo
que ndo possuem, mesmo que a utilidade objetiva permaneca inalterada, desafia a ideia
de indiferenca na alocacéo inicial de direitos proposta por Coase'®. Na pratica, a alocacéo
inicial de direitos, como os direitos de emissdo no contexto das politicas climaticas, pode
ter um impacto significativo sobre o comportamento dos agentes econdomicos. Os

detentores de direitos podem mostrar-se relutantes em negociar ou vender esses direitos

14 Saraiva, 2009, p. 713.
15 Saraiva, 2009, pp. 715-718.
16 Saraiva, 2009.
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a um preco justo de mercado devido ao valor adicional subjetivo que atribuem a esses
direitos, um fendémeno intensificado pelo efeito de dotacao.

Essa relutancia em se desfazer dos direitos ou em negocia-los de forma eficiente
pode levar a ineficiéncias na distribuicdo e uso desses direitos, contradizendo a ideia de
Coase de que a alocacdo inicial ¢ irrelevante para a eficiéncia, constituindo mais uma
critica ao seu teorema. Especificadamente no contexto do mercado de carbono, isso pode
resultar em falhas de mercado, evitando reducbes de emissGes onde seriam mais
econdmicas, afetando negativamente o proposito de mitigar as mudancas climaticas.

A economia comportamental também destaca a importancia das normas sociais,
percepcdes de risco e outros fatores psicoldgicos na tomada de decisdes relacionadas a
politica climatica. Por exemplo, a aversdo a perda, outro conceito fundamental, sugere
que as empresas e individuos podem ser mais motivados a evitar perdas (por exemplo,
reduzindo emissdes para evitar penalidades) do que a buscar ganhos (por exemplo,
investindo em tecnologias limpas para beneficios a longo prazo)?*’.

Para abordar as falhas de mercado decorrentes de comportamentos irracionais e
assegurar a eficacia das politicas de mudanca climética, é crucial integrar estratégias
comportamentais na formulagédo e implementacéo dessas politicas. 1sso pode incluir o uso
de incentivos, normas sociais, e comunicagdo eficaz para alinhar as a¢oes individuais e
corporativas com os objetivos de reducdo de emissdes®®. Além disso, compreender e
antecipar as reagdes comportamentais pode ajudar na criacdo de mercados de emissoes
mais eficientes e na promog¢do de uma transicdo mais suave para economias de baixo
carbono.

Ainda, o Teorema de Coase, ao sugerir que as partes envolvidas em uma
externalidade podem negociar uma solucdo eficiente sem intervencdo do Estado,
pressupde implicitamente que todas as partes tém uma capacidade semelhante de
negociar. No entanto, a realidade econémica frequentemente apresenta um desequilibrio
significativo de recursos financeiros entre as partes, o que pode resultar em um "efeito de

riqueza" nas negociacodes. Este efeito refere-se a capacidade desproporcional de uma parte

17 Saraiva, 2009, pp. 715-718.
18 Saraiva, 2009.
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mais rica para influenciar o resultado da negociacdo em detrimento de uma parte
economicamente mais fraca.

Assim, se uma das partes tem substancialmente mais recursos financeiros, isso
pode distorcer a disposi¢éo de pagar por direitos ou por compensacdes. Por exemplo, uma
grande empresa poderia estar disposta a pagar valores elevados para continuar suas
atividades poluentes, sabendo que pode suportar esses custos sem grandes impactos em
sua rentabilidade. Por outro lado, comunidades locais ou individuos afetados pela
poluicdo podem ndo ter 0s recursos necessarios para negociar compensacdes adequadas
ou para desafiar legalmente as a¢fes da empresa.

Essa disparidade cria uma assimetria de poder que pode levar a acordos que séo
eficientes do ponto de vista econdmico para a parte mais rica, mas que nhdo
necessariamente representam uma alocacao eficiente ou justa dos direitos de propriedade
em termos sociais. Além disso, tal disparidade pode reforcar desigualdades existentes,
permitindo que partes mais ricas ‘comprem’ o direito de poluir, enquanto as partes mais
pobres, mesmo recebendo compensacéo, continuam a sofrer as consequéncias negativas
da externalidade

Diante dessas circunstancias, a eficacia da solucéo proposta por Coase pode ser
limitada, e pode ser necessaria alguma forma de intervencdo ou regulamentagéo estatal
para corrigir ou mitigar as desigualdades nas capacidades de negociacdo das partes. 1sso
pode incluir medidas como regulamentagdes mais estritas sobre emissdes, subsidios para
grupos vulneraveis ou desfavorecidos, ou até mesmo a implementacdo de um sistema de
tributacdo que reflita mais adequadamente os custos sociais das atividades econdmicas.

John Harkness Dales expandiu a aplicacdo do teorema de Coase para o0 contexto
ambiental, sugerindo os sistemas de comércio de emissfes como uma resposta as
externalidades ambientais®®. Em “Pollution, Property & Prices ”, Dales sugeriu a criacdo
de mercados para os direitos de emissdo de poluentes, mediante os quais o poder publico

estipula um teto para a poluicdo e distribui licencas de emissdo, passiveis de aquisicao e

19 Santos, 2016, p. 23.
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alienacdo pelos agentes poluidores, permitindo que o mercado estabeleca o preco da
poluicdo, incentivando reducdes de emissdes de forma econdmica?.

A abordagem de Dales prop&e limites quantitativos para os poluentes permitidos,
com o 6rgao regulador atribuindo direitos de poluicdo negociaveis no mercado. Apesar
de reconhecer a natureza artificial desses mercados, Dales enfatizou sua base em
incentivos econdmicos solidos para promover a eficiéncia ambiental e a inovacdo
tecnoldgica?!, além de permitir a comercializacdo de licencas néo utilizadas como uma
forma de gerar renda adicional®.

Essas abordagens, embora distintas em mecanismos e implicacdes, compartilham
0 objetivo comum de promover praticas mais sustentaveis, internalizando as
externalidades ambientais negativas e reduzindo danos ao meio ambiente e a sociedade,

alinhando-se ao paradigma do desenvolvimento sustentavel.

3. Da teoria a acdo: Instrumentos de Politica Ambiental

A andlise de teorias econdmicas focadas na internalizacdo de externalidades
ambientais, particularmente aquelas desenvolvidas por Arthur Cecil Pigou, Ronald Coase
e John Harkness Dales, fornece uma base tedrica robusta para o entendimento e a
aplicacdo de instrumentos de politica ambiental. Estas teorias enfatizam diferentes
abordagens para gerir externalidades, como a polui¢do, mas convergem na importancia
de adotar estratégias que alinhem incentivos econémicos com metas ambientais,
promovendo a eficiéncia e a sustentabilidade

Assim os instrumentos utilizados para promover a sustentabilidade e protecéo do
meio ambiente sdo geralmente classificados em duas categorias principais: instrumentos
regulatérios (ou de comando e controle) e instrumentos econdmicos ou de mercado?3.

Cada um desses instrumentos aborda a defini¢do e o exercicio dos direitos de propriedade

20 Hsu, 2018.

2L Aragdo, 2014, p. 180.
22 Saraiva, 2009, p. 719.
2 Fernandes, 2009, p. 11.
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de maneiras distintas, refletindo diferentes filosofias sobre como alcancar melhores
resultados ambientais.

Os instrumentos regulatorios sdo baseados na imposicdo de regras e padrdes
especificos que devem ser seguidos por individuos e empresas. Eles definem claramente
0 que ¢é permitido ou proibido, delineando assim os direitos de propriedade sobre 0 uso
dos recursos naturais. Assim, a eficacia desses instrumentos depende de sua capacidade
de estabelecer normas claras, monitoramento rigoroso e a imposi¢do de penalidades para
os infratores. Apesar de sua capacidade de impor mudancas rapidas, eles podem ser
menos flexiveis e inibir a inovacdo, uma vez que os agentes poluidores podem se
concentrar em cumprir apenas 0 minimo necessario para atender as normas
estabelecidas®*.

No entanto, existe um numero significativo de criticas quanto ao uso desses
mecanismos na luta contra a poluicdo. Primeiramente, aponta-se que esses mecanismos
acarretam custos elevados e resultam em ineficiéncias?®. Em segundo lugar, critica-se sua
inadequacao e ineficacia em abordar um desafio como a poluicéo, atribuindo-se isso ao
seu carater unilateral e autoritario®. Por fim, destaca-se a rigidez excessiva dos
instrumentos administrativos, que, por sua vez, inibe a inovacdo necessaria para
efetivamente combater a poluicéo?”.

Por outro lado, 0s instrumentos econémicos e instrumentos de mercado sdo termos
frequentemente usados de maneira intercambiavel no contexto de politicas ambientais,
mas eles podem ter nuances distintas dependendo do contexto em que sdo usados.
Instrumentos econdémicos sdo mais amplos e se referem a qualquer mecanismo de politica
que utilize meios econémicos para incentivar ou desincentivar comportamentos com 0
objetivo de alcancar determinados resultados. Instrumentos econémicos buscam
modificar comportamentos por meio de incentivos financeiros ou desincentivos, como
taxas, impostos, subsidios, créditos fiscais, e sistemas de depdsito-reembolso. Eles sdo

projetados para internalizar externalidades, fazendo com que entidades privadas levem

24 Fernandes, 2009.

25 Antunes, 20086, p. 28.
% Santos, 2016, p. 21.
27 Santos, 2016.
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em consideragdo 0s custos ou beneficios de suas ac¢fes que anteriormente eram
externalizados para a sociedade. Os instrumentos de mercado sdo mais especificos e se
referem a um subconjunto de instrumentos econémicos que operam especificamente por
meio de mecanismos de mercado para atingir objetivos ambientais. Eles incluem sistemas
de comércio de emissdes, taxas de poluicdo que refletem o custo social da poluicao, e
sistemas de crédito de carbono, entre outros. Instrumentos de mercado funcionam criando
um mercado ou utilizando mercados existentes para alocar eficientemente 0s recursos e
atingir redugdes de emissdes ou outros objetivos ambientais de maneira custo-efetiva.

Embora os termos possam ser usados de forma semelhante, a diferenca principal
reside no escopo, enquanto todos os instrumentos de mercado sdo instrumentos
econdmicos, nem todos os instrumentos econdmicos sdo instrumentos de mercado. Por
exemplo, subsidios diretos para a adocdo de tecnologias limpas sdo considerados
instrumentos econdmicos, mas nao necessariamente operam por meio de mecanismos de
mercado. Em contraste, um sistema de comeércio de emissfes utiliza 0 mercado para
encontrar o custo mais baixo de reducdo de emissdes entre os participantes, sendo
claramente um instrumento econdmico e de mercado.

Especialmente quanto aos instrumentos de mercado sdo definidos como
regulamentacfes que encorajam comportamentos através de sinais de mercado em vez de
diretrizes explicitas sobre niveis ou métodos de controle de poluicéo, visando “aproveitar
as forcas do mercado"?®. Essa abordagem é contrastada com as regulamentacoes
convencionais de comando e controle, que frequentemente ndo fornecem a flexibilidade
ou incentivos para as empresas minimizarem as externalidades negativas associadas a
poluicdo ambiental de maneira eficiente. Instrumentos baseados no mercado s&o descritos
como capazes de abordar externalidades de forma mais efetiva, permitindo que qualquer
nivel desejado de limpeza da poluicdo seja realizado ao menor custo total para a
sociedade. Eles fazem isso fornecendo incentivos para as maiores redugdes na poluicdo
por aquelas empresas que podem alcancar essas reducdes de forma mais barata. 1sso

contrasta com as abordagens de comando e controle que podem néo ser tao eficientes em

28 Stavins, 2003.
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lidar com externalidades, pois tendem a impor padrdes uniformes que ndo levam em conta
os diferentes custos de controle de poluicéo entre diferentes fontes?.

Dentro dos instrumentos de mercado podemos encontrar instrumentos de preco e
de quantidade, como o imposto Pigouviano (ou imposto sobre o carbono) e o sistema de
comércio de emissdes, respectivamente®®. A analise comparativa entre estes revela
nuances significativas em suas abordagens para mitigar as mudancas climéaticas. Ambos
0s mecanismos buscam internalizar os custos externos da polui¢do e promover reducées
de emissBes de GEE, mas divergem fundamentalmente em seus métodos de operacéo e
impactos econdmicos e ambientais.

Os impostos sobre o carbono, operacionalizados através de um regime de
precificacdo fixa por tonelada de CO2 emitido, conferem previsibilidade regulatoria,
incentivando, de modo direto, a reducdo das emissdes3’. Essa abordagem possui diversas
vantagens como a simplicidade, a geracéo de receita (que poderia ser usada para financiar
pesquisa e desenvolvimento de energias alternativas), a certeza de custos e a capacidade
de implementacdo e efetivacdo quase imediatas®. No entanto, essa estratégica nao
estabelece um limite especifico nas emissfes totais, 0 que gera incerteza quanto a
quantidade efetiva de reducdo alcancada. Adicionalmente, em mercados né&o
concorrenciais, essa politica pode agravar problemas existentes, pois as empresas com
poder de mercado podem simplesmente transferir 0 custo dos impostos para 0s
consumidores sem reduzir significativamente suas emissées. 1sso ocorre porque a falta de
concorréncia reduz o incentivo para que estas empresas inovem ou melhorem sua
eficiéncia energética, limitando a eficacia do imposto como instrumento de politica
ambiental.

Em contrapartida, os sistemas de comércio de emissfes, fundamentados em
instrumentos de quantidade, estipulam um teto maximo de emissdes permitidas, com o
preco das permissdes sendo determinado pelo mercado®. Essa metodologia ndo s6

assegura o cumprimento de objetivos ambientais definidos por meio da limitag&o rigorosa

29 Stavins, 2003.

30 Hsu, 2018.

31 Hsu, 2018.

82 Avi-Yonah & Uhlmann, 2009.
33 Hsu, 2018.
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de emissdes, mas também fomenta a alocagéo eficiente de recursos para onde as redugdes
s80 mais economicamente viaveis.

Embora muitos ainda defendam a prevaléncia do imposto Pigouviano®, a
preeminéncia dos sistemas de comércio de emissdes advém quando se considera a
flexibilidade operacional e a certeza no cumprimento das metas ambientais®®. A
capacidade de ajustar o limite de emissdes possibilita uma adaptacdo dinamica as
mudancas econémicas e cientificas, alinhando os esfor¢os de reducdo as exigéncias
globais para o combate as mudangas climaticas. Adicionalmente, a potencialidade de
integracdo desses sistemas em uma esfera internacional fomenta uma colaboracao
estratégica, contribuindo para a formacdo de um mercado global de carbono, o que
amplifica a eficacia das politicas ambientais em nivel mundial®®.

Embora os sistemas de comércio de emissdes enfrentem criticas devido aos
desafios de implementacéo e regulacéo, além da volatilidade nos precos das licencas e a
possivel inadequacdo dos limites de emissdes?’, tais questdes podem ser superadas com
um design e regulamentacéo apropriados®.

Ainda, os mercados de comércio de emissfes possuem uma vantagem politica
significativa sobre os impostos sobre carbono, que muitas vezes enfrentam resisténcia
tanto do publico quanto dos formuladores de politicas devido a percepcao de serem um
onus financeiro adicional sobre consumidores e empresas. Ao contrario, 0s sistemas de
comércio de emissdes sdo vistos como mais neutros e aceitaveis, operando pelo principio
de cap-and-trade, onde o governo estabelece um teto para emissdes e 0 mercado define o
preco dos direitos de emissdo. Esta abordagem facilita a inovagdo e a reducéo de emissoes
de forma custo-efetiva, sendo politicamente mais fécil de ser implementada como uma
oportunidade de mercado, e ndo um imposto. Além disso, mecanismos como o
"grandfathering”, que concede direitos de emissdo baseados em niveis historicos, podem
ajudar na aceitacdo inicial do sistema, minimizando impactos econémicos adversos nas

indUstrias ja estabelecidas.

3 Avi-Yonah & Uhlmann, 2009.

3% Chen, Wang, Nie, & Chen, 2020.
3% Chen, Wang, Nie, & Chen, 2020.
37 Chen et al., 2020.

% Kaufman, 2016.
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Isto posto, consideracdes econdmicas relativas como acurva de custo marginal de
abatimento revelam que a escolha entre impostos sobre carbono e sistemas de comércio
de emissGes deve ser informada por uma analise meticulosa de suas respectivas eficacias,
variando conforme os custos de mitigacdo em diferentes contextos®.

Portanto, diante da urgéncia em confrontar os riscos associados as mudancas
climaticas, a implementacdo de um sistema de comércio de emissdes se apresenta como
uma medida relevante. Este consenso esta crescendo entre economistas, académicos,
autoridades governamentais e o setor empresarial*°, evidenciando sua visibilidade e
eficacia potencial em promover praticas ambientais sustentaveis, apesar de reconhecer
que existem beneficios e limitagdes adicionais em ambos os sistemas de impostos e

comeércio de emissdes que requerem andlise detalhada.

39 Hsu, 2018.
40 Chen et al., 2020.
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111 O FRAMEWORK INTERNACIONAL: MOLDANDO A RESPOSTA
JURIDICA AS MUDANCAS CLIMATICAS

Este capitulo discute a evolucdo do regime climatico das NacBes Unidas, desde
suas origens até o Acordo de Paris de 2015, marcando progressos na cooperagdo
internacional para mitigar as mudangas climaticas. Apresentaa UNFCCC, o Protocolo de
Quioto e o Acordo de Paris como etapas chave, ressaltando a importancia de
compromissos diferenciados que considerem as capacidades e circunstancias nacionais.
A complexidade das mudancas climaticas é reconhecida, exigindo uma abordagem
coletiva que equilibre acdo efetiva, desenvolvimento sustentavel e justi¢a climatica

global, destacando a inovacgéo e a cooperagdo continua.

1. UNFCCC: O Pilar do Compromisso Internacional contra a Mudanca Climatica

A UNFCCC, estabelecida em 1992 durante a Conferéncia das Nacbes Unidas
sobre o Meio Ambiente e o Desenvolvimento, também conhecida como ECO-92 ou
Cupulada Terra, no Rio de Janeiro, representa um marco na governanga ambiental global.
Este evento ndo sé elevou as questdes ambientais e de desenvolvimento sustentavel ao
topo da agenda politica internacional, mas também lancou as bases para uma resposta
coletiva as mudancas climaticas, um dos desafios mais prementes do nosso tempo.

A UNFCCC surgiu em um contexto de crescente reconhecimento cientifico e
preocupacdo publica sobre os impactos adversos das mudangas climéticas, impulsionados
por atividades humanas, em particular a emissdo de GEE. O seu objetivo principal,
conforme delineado no artigo 2°, € "estabilizar as concentracdes de GEE na atmosfera a
um nivel que impeca interferéncias antropogénicas perigosas no sistema climatico"4?.
Este objetivo reflete um equilibrio entre a necessidade de acéo climatica e o imperativo
de desenvolvimento econdmico sustentavel, reconhecendo que o caminho para o alcangar

seria através da cooperacdo internacional e da adocdo de compromissos diferenciados

41 Conferéncia das NagGes Unidas sobre Ambiente e Desenvolvimento, 1992,
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com base nas responsabilidades comuns, porém diferenciadas, e nas respectivas
capacidades dos paises*?.

Sob os auspicios desta Convencdo, foi solicitado aos paises signatarios que
reduzissem suas emissdes de GEE aos niveis de 1990 até o final daquela década, além de
providenciarem relatdrios periddicos para 0 monitoramento das emissdes. A Convencao
enfatiza o principio de "responsabilidades comuns, porém diferenciadas", refletindo a
equidade no direito internacional e o reconhecimento das necessidades especiais dos
paises em desenvolvimento. Nos termos do artigo 7°, o principio das responsabilidades

comuns significa que

Os Estados cooperardo espirito de parceria global para conservar, proteger e
recuperar a salde e integridade do ecossistema da Terra. Tendo em conta 0s
diferentes contributos para a degradagcdo ambiental global, os Estados tém
responsabilidades comuns mas diferenciadas. Os paises desenvolvidos
reconhecem a responsabilidade que lhes cabe na procura do desenvolvimento
sustentavel a nivel internacional, considerando as pressdes exercidas pelas suas
sociedades sobre 0 ambiente global e as tecnologias e os recursos financeiros
de que dispdem.*34,

O principio das responsabilidades comuns, porém diferenciadas desempenha um

papel vital na promocéo da justica dentro do regime de mudanca climética. Ele reconhece
que os impactos negativos das mudancas climaticas afetam desproporcionalmente os
paises que historicamente ndo contribuiram significativamente para as emissdes de GEE.
Dessa forma, o principio facilita um equilibrio entre o crescimento econémico e a
preservagdo ambiental, levando em conta a equidade. E crucial destacar que a adogdo e
implementacdo deste principio em legislacdes e disputas climaticas nacionais sublinham
sua importancia como diretriz para promover acdes climaticas justas®. Tal abordagem
ndo somente alinha as a¢6es nacionais as responsabilidades internacionais, como também
reforga o sistema climatico global, motivando uma maior e mais dedicada participacao
no combate as mudancas climaticas. Ao reconhecer as variacfes nas capacidades e
responsabilidades entre os paises, este principio estimula um método mais justo e eficaz

de cumprir os objetivos globais de mitigacéo e adaptacdo as mudancas climaticas*®.

42 Bodansky & Rajamani, 2016.
43 Conferéncia das NagGes Unidas sobre Ambiente e Desenvolvimento, 1992,

4 Para além do artigo 7°, o artigo 3° n.° 1 faz também referéncia a este principio.

45 Shapovalova, 2020.
46 Shapovalova, 2020.
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Ainda, levou a formacdo de dois grupos principais de paises, cada um com
responsabilidades distintas. O primeiro grupo, as Partes do Anexo I, inclui paises
industrializados e na¢des em transicdo econdmica, como a Federacdo Russa, os Estados
Balticos e diversos paises da Europa Central e Oriental. Dentro deste mesmo espectro, as
Partes do Anexo Il sdo constituidas pelos paises da OCDE pertencentes ao Anexo |,
excluindo-se os paises em transicdo*’.

Esses paises tém o compromisso de apoio financeiro e tecnolégico aos paises em
desenvolvimento, sublinhando a necessidade de um esfor¢o conjunto para superar 0s
desafios climaticos. Além disso, implementa uma série de estratégias de suporte, como
financiamento para os paises em desenvolvimento, facilitacdo da transferéncia de
tecnologia e ajuda na preparacéo de relatérios*®. Os recursos financeiros providos pelas
Partes do Anexo Il sdo majoritariamente alocados atraves do mecanismo financeiro,
definido no artigo 11 da Convencao. O sucesso das iniciativas adotadas pelos paises ndo
listados no Anexo Il é largamente dependente do suporte financeiro proveniente dos
paises do Anexo Il, conforme artigo 4.°n.° 3.

O segundo grupo, as Partes Ndo-Anexo |, compreende principalmente paises em
desenvolvimento, alguns dos quais s@o reconhecidos por sua vulnerabilidade aos efeitos
adversos das mudancas climaticas. Existem também paises cuja economia depende
intensamente da producdo e comércio de combustiveis fosseis, que se consideram mais
expostos aos impactos econdmicos das politicas de combate as mudancas climaticas*.

Adicionalmente as medidas anteriormente mencionadas, todas as partes se
comprometem a criar, atualizar periodicamente, publicar e disponibilizar para as COPs,
inventarios das emissdes e remocdes de todos os GEE resultantes de atividades humanas.
De acordo com o artigo 7°, paragrafo 2: ""A Conferéncia das Partes revisara regularmente
a implementacdo desta Convencéo e qualquer instrumento legal que possa ser adotado
pela Conferéncia das Partes”. Anualmente, a COP relne-se para cumprir suas funcdes,
revisando o progresso da implementacdo da Convencdo e considerando novas estratégias

para enfrentar as mudancas climaticas. Além disso, a COP desempenha um papel crucial

47 United Nations Climate Change, n.d.
48 Santos, 2016, p. 29
4% United Nations Climate Change, n.d.
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na criagdo de novas obrigacGes substantivas e procedimentais, expandindo as areas de
intervencéo. Este papel envolve ndo apenas a superviséo e revisao das politicas e praticas
existentes, mas também a formulagdo de novas diretrizes e compromissos que orientam
a acao internacional, reforcando a resposta global as mudancas climéticas e promovendo
uma maior cooperacao e coordenacao entre as nagoes. Participam dessas sessdes 0s paises
signatarios da UNFCCC, governos interessados em aderir, agéncias especializadas da
ONU e diversas organizac@es, promovendo um ambiente colaborativo para o didlogo e
acdo global contra as mudancas climaticas.

Uma das principais criticas negativas € a de que o objetivo principal de reduzir os
GEE néo foi considerado como juridicamente vinculativo, uma vez que ndo houve
san¢Oes por incumprimento e porque as obrigacfes que deveriam ser impostas as partes
ndo foram compreendidas de forma clara e inequivocas®®. Como resultado, muitos paises
ndo alcancaram o resultado desejado, segundo alguns estudiosos que classificam a
UNFCCC como uma "obrigacéo de meios"%%. Contudo, dado que estabelece as bases para
uma acgdo concertada a nivel mundial sobre esta questdo, é possivel dizer que esta
convengao marca o inicio do caminho para a legislacao internacional sobre o clima.

Assim, a EC0O-92, ao trazer juntos lideres e representantes de quase 180 paises,
juntamente com milhares de organiza¢bes ndo governamentais (ONGs) e grupos da
sociedade civil, foi fundamental para catalisar um consenso global sobre a urgéncia de
tratar as questdes ambientais e de desenvolvimento de maneira integrada. Além da
UNFCCC, a conferéncia resultou na criacdo de dois outros importantes instrumentos
legais internacionais: a Convencdo sobre Diversidade Bioldgica e a Convencdo das
Nacdes Unidas de Combate a Desertificacdo. Esses acordos, juntamente com a Agenda
21, um plano de agdo abrangente para o desenvolvimento sustentavel, formaram o
alicerce para esforcos globais subsequentes em prol do meio ambiente e do
desenvolvimento sustentavel®2.

A importancia da UNFCCC reside ndo apenas na sua abordagem para a mitigagéo

das mudancas climéticas e adaptacdo, mas também no estabelecimento de um processo

%0 Santos, 2016, p. 29.
51 Antunes, 2006, p. 38.
52 Bodansky & Rajamani, 2016.
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continuo de negociacdo e reviséo para fortalecer a resposta global ao longo do tempo®2.
Isso foi evidenciado pela adogéo do Protocolo de Quioto em 1997, que introduziu metas
de reducdo de emissdes legalmente vinculativas para os paises desenvolvidos, e pelo
Acordo de Paris em 2015, que expandiu 0 compromisso com a acao climatica para todos
0s paises, reforcando a meta de limitar o aumento da temperatura global e estabelecendo
um mecanismo robusto de revisao e rastreamento do progresso.

A criacdo da UNFCCC na ECO-92, portanto, ndo sé simbolizou um
reconhecimento coletivo da gravidade das mudangas climéticas, mas também estabeleceu
um quadro institucional e legal para a cooperacdo internacional em busca de solucbes
sustentadveis e justas, destacando a interconexdo entre 0 meio ambiente, o

desenvolvimento econdmico e o bem-estar social.

2. Protocolo de Quioto: Avancos Legais na Reducdo de Carbono

O Protocolo de Quioto (PQ), estabelecido em 1997, mas que se tornou
juridicamente vinculativo apenas em fevereiro de 2005, como um suplemento a
UNFCCC, marca um ponto de virada significativo nos esforgos globais para enfrentar as
mudangas climéticas. Ele foi o primeiro acordo internacional a estabelecer metas
quantificadas e legalmente vinculantes para a reducao das emissdes de GEE para os paises
industrializados, reconhecendo assim o principio de responsabilidades comuns, porém
diferenciadas.

O PQ distingue-se por introduzir compromissos especificos para 0s paises
desenvolvidos, listados no Anexo B do Protocolo®, exigindo que reduzam suas emissoes

coletivas de GEE em pelo menos 5% abaixo dos niveis de 1990, no periodo de

%3 Bodansky & Rajamani, 2016.
% O Anexo B do Protocolo de Quioto lista os paises industrializados, incluindo todos os do Anexo | da

UNFCCC, comprometidos com metas quantificadas de limitacdo ou reducéo das emissdes de GEE. Este
Anexo estabelece percentuais especificos de reducdo ou limitagdo que cada pais deve alcancar em relagdo
aos niveis de emissdo de 1990, durante o primeiro periodo de compromisso (2008-2012). A intencédo é

incentivar a redugdo global das emiss@es para combater as mudancgas climaticas.
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compromisso de 2008 a 2012. Esta abordagem diferenciada baseou-se no reconhecimento
de que os paises desenvolvidos sdo historicamente responsaveis pela maior parte das
emissfes acumuladas de GEE na atmosfera, devido a décadas de industrializagdo
intensiva.

Para assegurar o atingimento das metas propostas, o Protocolo de Quioto introduz
um sistema de cumprimento que estipula procedimentos e mecanismos eficazes para
identificar casos de descumprimento das suas normas e estabelecer as respectivas
sancBes. E fundamental levar em conta as diferentes situaces de cada pais participante.
Dessa forma, as Partes Ndo-Anexo | foram expressamente dispensadas de assumir novas
obrigagdes, conforme detalhado no Artigo 10 do Protocolo. Neste ambito, o Protocolo
permite que as Partes cumpram suas obrigacdes tanto individualmente quanto através de
esforcos colaborativos®. A UE e seus Estados membros se comprometeram
coletivamente a reduzir suas emissdes em 8%, com metas especificas designadas para a
UE em conjunto e para cada um dos Estados membros, como estabelecido no Anexo 11
da Decisdo 2002/358/CE do Conselho, que define compromissos juridicamente
obrigatorios.

Uma inovacdo notavel do Protocolo de Quioto foram os mecanismos de
flexibilidade, projetados para permitir que os paises cumpram suas metas de forma
econbmica. Estes incluem o Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL),
Implementagdo Conjunta (IC) e 0 Comércio de EmissBes. Esses mecanismos incentivam
a cooperacao internacional e o investimento em tecnologias limpas, permitindo que os
paises desenvolvidos financiem projetos de reducdo de emissdes em paises em
desenvolvimento ou em outros paises desenvolvidos, como parte de seus esforcos para
cumprir suas proprias metas de emissao®®.

O Mecanismo de Desenvolvimento Limpo, estabelecido no artigo 12 do Protocolo

de Quioto, tem como objetivo principal

auxiliar as Partes ndo incluidas no anexo | a alcancarem o desenvolvimento
sustentavel e contribuirem para o objetivo fundamental da Convencéo, bem
como auxiliar as Partes incluidas no anexo | no cumprimento de seus

5 Artigo 3(1).
% Bodansky & Rajamani, 2016.
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compromissos quantificados de limitacdo e reducdo das emissfes, conforme
estabelecido no artigo 3°.57

Assim, 0 MDL permite que paises desenvolvidos (Anexo I) implementem projetos de
desenvolvimento sustentavel em paises em desenvolvimento (ndo-Anexo 1), enquanto
reduzem emissdes, gerando créditos de reducdo de emissbes para 0s primeiros. Essa
abordagem visa facilitar o financiamento de iniciativas de reducao de emissdes nos paises
em desenvolvimento, oferecendo em troca créditos de carbono, ou Reduces Certificadas
de Emissbes (RCEs). Embora o projeto beneficie o Estado que o desenvolve, permitindo
reduzir o montante dos compromissos assumidos por esse Estado, ndo existe qualquer
consequéncia juridica para o Estado que o recebe, uma vez que este Ultimo ja ndo tinha
nenhuma obrigacdo de reducdo das suas emissdes poluentes®®.

A Implementacdo Conjunta, por sua vez, estd estabelecida no artigo 6° do
Protocolo de Quioto, permitindo que qualquer Parte incluida no anexo | transfira ou
adquira unidades de reducdo de emissdes resultantes de projetos destinados a reduzir as
emissdes antropogénicas por fontes ou a aumentar as remocdes antropogénicas por
sumidouros de GEE em qualquer setor da economia. 1sso possibilita que paises do Anexo
| colaborem em projetos de reducdo de emissdes em outros paises do Anexo I, onde o
custo de reducdo seja mais baixo. Por exemplo, o pais A realiza um projeto no pais B e
as emissOes reduzidas no pais B s@o contabilizadas para a meta do pais A. Para isso, a IC
cria Unidades de Reducgdo de EmissGes (ERUs) que ajudam as Partes do Anexo | a
atenderem seus compromissos de reducdo de emissbes, desde que esses esforgos se
somem as acOes de mitigacao internas.

Quanto ao Comércio Internacional de Emiss@es, estabelecido no artigo 17 do
Protocolo de Quioto, permite que paises do Anexo | com metas de reducdo de emissdes
negociem excedentes de reducdo. Isso permite que um pais que excedeu sua meta de
reducdo venda o excedente ao pais que nao atingiu sua meta, facilitando o cumprimento
das obrigacOes de reducdo de emissdes de forma eficiente e custo-efetiva no ambito
global®®.

57 Portugal, 2002.

%8 Santos, 2016, p. 52.
59 Antunes, 2006, p. 44.
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Apesar dessas inovagdes, 0s mecanismos enfrentam criticas quanto a sua
implementacgdo, eficacia e justica. Beneficios como o estimulo a investimentos
sustentaveis e a transferéncia de tecnologia sdo contrabalangados por desafios, incluindo
a falta de um sistema de resolugédo de disputas e dificuldades de implementagéo.®°.
Criticas também apontam para a possibilidade de que esses mecanismos permitam aos
paises desenvolvidos comprar créditos de reducdo em vez de realizar reducdes
substanciais em casa, 0 que poderia comprometer o impacto ambiental global dos
esforgos de reducéo.

Criticas particularmente severas apontam para abusos no MDL e na IC, onde
projetos ndo necessariamente resultavam em reducGes adicionais de emissdes. Por
exemplo, foi observado que alguns projetos aprovados sob esses mecanismos poderiam
ter ocorrido mesmo na auséncia de financiamento do MDL ou IC, levantando questdes
sobre a "adicionalidade” e a integridade ambiental desses projetos.

Além disso, paises do bloco do leste europeu, que passaram por um declinio
industrial significativo apds o colapso da Unido Soviética, possuiam grandes volumes de
guotas de emiss@o que nao refletiam suas necessidades atuais, conhecidas como "bolsas
de ar quente”. Essa sobra permitiu que esses paises vendessem suas quotas excedentes, 0
que, embora legal dentro do framework do Protocolo, foi criticado por ndo contribuir
efetivamente para a reducéo global das emissdes de GEE. Esse fendmeno também pode
ter incentivado alguns desses paises a aderir ao Protocolo de Quioto ndo por um
compromisso com a mitigacdo das mudancas climaticas, mas pelo potencial de ganho
financeiro atraves da venda de emissBes excedentes.

Adicionalmente, a ndo ratificacdo por grandes emissores como os Estados Unidos
diminuiu significativamente o impacto global do Protocolo®. Esta e outras limitacoes
levantaram debates sobre a justica e eficacia das medidas adotadas, refletindo a
necessidade de um novo quadro global de acdo climatica. A emergéncia de economias
em rapido crescimento como China, india e Brasil, que passaram a ser grandes emissores

de GEE, desafiou a tradicional divisdo entre paises desenvolvidos e em desenvolvimento,

60 Baetens, 2019.
61 Saraiva, 2009.
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necessitando de uma nova abordagem como a adotada pelo Acordo de Paris em 2015,
que reconhece as mudancas na dinamica global e exige contribui¢fes de todos os paises
conforme suas capacidades e circunstancias nacionais®?.

Portanto, embora o Protocolo de Quioto tenha sido um passo pioneiro no combate
as mudancas climaticas, seu legado ressalta tanto os avangos alcancados quanto 0s
desafios persistentes, enfatizando a necessidade de a¢des climaticas eficazes e equitativas

a nivel global.

3. O Acordo de Paris: Moldando o Futuro do Direito Climéatico

O Acordo de Paris, estabelecido em 2015, € um marco significativo na luta global
contra as mudancas climaticas, marcando uma evolucdo em relacdo ao Protocolo de
Quioto. Este acordo incorpora paises desenvolvidos e em desenvolvimento em um
esforco coletivo para limitar o aumento da temperatura global a bem abaixo de 2°C acima
dos niveis pré-industriais, com um objetivo mais ambicioso de limitar o aumento a 1,5°C.
A abordagem inclusiva e flexivel do Acordo de Paris é amplamente elogiada, permitindo
que cada pais defina suas proprias Contribuicdes Nacionalmente Determinadas (NDCs),
baseadas em suas capacidades e circunstancias especificas®.

Diferentemente do Protocolo de Quioto, que impds metas de emissao quantitativas
e vinculativas apenas para os paises desenvolvidos, o Acordo de Paris requer que todos
0s paises — desenvolvidos e em desenvolvimento — apresentem suas NDCs. Estas ndo
sdo legalmente vinculativas em termos de metas especificas de reducéo de emissdes, mas
devem representar um progresso em relacdo as politicas anteriores e sdo sujeitas a
revisdes periddicas para aumentar a ambicdo®. Isso reflete uma implementacdo mais
matizada do principio das responsabilidades comuns, porém diferenciadas, recebendo
amplo apoio por permitir a participagdo global e ser percebido como justo pelos Estados

participantes®®.

62 Saraiva, 2009.
83 Bodansky & Rajamani, 2016.
6 Artigo 4

% Shapovalova, 2020.
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No entanto, o Acordo de Paris enfrenta criticas relacionadas a eficacia de suas
medidas. Uma preocupacdo significativa ¢ que as NDCs, sendo voluntérias e auto-
impostas, podem ndo ser suficientemente ambiciosas para alcangar os objetivos de
temperatura estabelecidos. Além disso, o acordo carece de mecanismos de fiscalizagdo
rigorosos, o que suscita davidas sobre a eficacia de sua implementacdo. A dependéncia
da pressao internacional e da responsabilidade moral para assegurar o cumprimento dos
compromissos também é vista como um potencial fraqueza.

Em termos préticos, o Acordo de Paris tem sido um catalisador para o aumento de
politicas nacionais voltadas para a reducdo de emissdes e para 0 investimento em
tecnologias limpas e energias renovaveis. Contudo, a velocidade e eficacia com que estas
politicas estdo sendo implementadas variam grandemente entre os paises, 0 que pode ser
um obstaculo para atingir as metas climaticas globais.

Um dos componentes mais complexos e vitais do Acordo de Paris € o Artigo 6,
que trata das abordagens cooperativas, incluindo mecanismos de mercado para alcancar
as reducOes de emissdes. Este artigo é vital porque estabelece a base para que 0s paises
utilizem "transferéncias internacionais de resultados de mitigacéo™ (ITMOs) para cumprir
suas metas, além de introduzir um novo mecanismo de mercado para a geracao e
transferéncia de créditos de carbono entre paises. A implementacdo do Artigo 6, no
entanto, enfrentou negociacdes prolongadas e complexas nas reunides das Partes (COP),
refletindo as sensibilidades politicas e as dificuldades técnicas envolvidas. O Artigo 6.2
do Acordo de Paris cria um inovador mercado de carbono, permitindo que paises com
excedentes de reducdo de emissfes vendam esse excedente a outros paises. Isso facilita a
implementacdo de um mercado global de carbono, otimizando os esfor¢os de mitigacao
onde sdo mais eficientes em termos de custos®®.

Por sua vez, o Artigo 6.4 do Acordo de Paris estabelece um mecanismo de
desenvolvimento sustentavel, evoluindo do MDL introduzido pelo PQ, e se destaca por
permitir projetos que reduzam emissdes em qualquer Estado, ampliando seu escopo e

reforcando sua governancga®’.

% Bodansky & Rajamani, 2016.
57 Bodansky & Rajamani, 2016.
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Além disso, o Artigo 6.8 aborda abordagens ndo mercantis, enfatizando a
importancia da integracéo, da cooperacéo e do apoio a a¢des climaticas que ndo envolvem
a comercializacdo de créditos de carbono, como o desenvolvimento de capacidades, a
transferéncia de tecnologia e a assisténcia financeira. 1sso reforca a colaboragédo entre
paises para atingir os objetivos climaticos de maneira sustentavel e inclusiva®.

O Acordo de Paris também reconhece a importancia do financiamento climatico,
da transferéncia de tecnologia e do desenvolvimento de capacidades para apoiar 0s paises
em desenvolvimento em seus esfor¢os de mitigacao e adaptacdo. Ele busca fortalecer os
mecanismos existentes, como o Fundo Verde para o Clima®, e promover novas
iniciativas de apoio financeiro e técnico.

O Acordo também promoveu os mercados voluntarios de carbono, evidenciado
pelo fato de que mais da metade das NDCs submetidas pelos paises contemplava o uso
de mercados internacionais de carbono. Isso sinaliza um amplo apoio a inclusdo de uma
disposicdo baseada em mercado no Acordo de Paris, apesar de algumas oposicdes’?.
Nesse sentido, o artigo 6 ndo apenas possibilita a transferéncia internacional de Reducoes
Certificadas de Emiss6es (RCEs), incentivando a contribuicdo do setor privado e outros
atores na mitigacdo climatica, como tambem estabelece padrdes rigorosos para assegurar
a integridade ambiental e a eficacia desses mercados. Essa abordagem fomenta a inovagédo
e a reducdo de custos em tecnologias limpas, a0 mesmo tempo que requer regras claras
para prevenir a dupla contagem de emissOes e assegurar transparéncia nas transacoes’.

Funcionalmente, a interseccdo entre o Acordo de Paris e a compensagdo de
carbono envolve o desenvolvimento e a implementacdo de padrdes rigorosos e sistemas
de verificacdo para assegurar que 0s projetos de compensacdo de carbono realmente

contribuam para a reducdo das emissdes globais. Isso inclui a avaliacdo da adicionalidade

% Bodansky & Rajamani, 2016.
% O Fundo Verde para o Clima é uma iniciativa global criada para mitigar e adaptar-se ao aquecimento

global, operando sob a UNFCCC. Estabelecido em 2010, o fundo tem como objetivo captar e distribuir
recursos para a implementacdo de praticas e tecnologias sustentaveis de baixo carbono nos paises em
desenvolvimento.

0 Bodansky & Rajamani, 2016.
1 Bodansky & Rajamani, 2016.
2 Bodansky & Rajamani, 2016.
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dos projetos, garantindo que as redugdes de emissdes sejam adicionais aquelas que teriam
ocorrido na auséncia do projeto de compensacdo. Outro aspecto funcional chave € o
desenvolvimento de infraestrutura para monitorar, relatar e verificar (MRV) as emissoes
e as reducdes alcancadas por meio de projetos de compensagdo, assegurando que 0S
créditos de carbono sejam baseados em reducdes reais, mensuraveis e verificaveis’s.
Apesar desses avancos, o Acordo de Paris enfrenta criticas, como a falta de
mecanismos de fiscalizacdo fortes para garantir que 0s paises cumpram seus
compromissos’* e, especialmente quanto a sua capacidade de atingir os objetivos de longo
prazo estabelecidos, como limitar o aumento da temperatura global a bem abaixo de
2°C", e ao fato de que as contribuices nacionalmente determinadas sdo voluntarias e
ndo legalmente vinculativas, levantando questdes sobre a eficacia e a ambicdo global’e.
Dessa forma, o Acordo de Paris representa um avanco na governanca climética,
introduzindo uma nova abordagem que equilibra a acdo bottom-up com expectativas
internacionais de transparéncia e ambig&o crescente, oferecendo ferramentas inovadoras
para a promocao de agdes climaticas globais. No entanto, a sua eficicia continua
dependente da implementacdo continua e do aprofundamento dos compromissos

climaticos por parte de todos os paises envolvidos.

IV MERCADO DE CARBONO: INSTRUMENTOS PARA O EQUILIBRIO
AMBIENTAL

Este capitulo aborda a evolucéo e a estrutura dos mercados de carbono, destacando
sua contribuicdo para a estratégia global de reducdo de emissdes de GEE. Discute a
implementacdo de sistemas regulados como o EU ETS, baseado no modelo "cap-and-
trade", e explora os mercados voluntarios que permitem as entidades compensar emissdes
além das obrigacdes legais. Através da analise desses mecanismos e sua interacdo, o

capitulo ressalta a importancia desses mercados para promover praticas sustentaveis e

3 Gehring & Phillips, 2016.

4 Saraiva, 2009.

s Gehring & Phillips, 2016.

6 Bodansky & Rajamani, 2016.
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cumprir metas internacionais de mitigagdo climética, evidenciando a necessidade de

sinergia entre abordagens reguladas e voluntarias.

1. Comércio de Emissdes: Estratégias de Mercado para a Reducéo de Carbono

Na esteira das regulamentacOes internacionais, a Unido Europeia, assim como
outros paises e regides, criaram seus préprios mercados de carbono. Muitos desses
mercados adotaram o sistema de cap-and-trade, que funciona da seguinte maneira: o
governo estabelece um limite para a quantidade de CO2 que pode ser emitida por uma
industria. Esse limite é dividido em permissdes que séo distribuidas ou vendidas para as
empresas. Se uma empresa néo utiliza toda a sua cota, ela pode vender o excedente. Caso
precise de mais permissdes, pode compréa-las de outras empresas que tém sobras. A cada
ano, o limite se torna mais rigoroso, e a quantidade decrescente de permissdes se torna
mais cara.

A genialidade dos sistemas de cap-and-trade, quando bem implementados, reside
no uso simultaneo de incentivos e penalidades. Esses sistemas incentivam a inovacéo e a
adocdo de praticas mais limpas, a0 mesmo tempo em que impdem custos crescentes para
a poluicdo. Esse incentivo a inovacgdo, juntamente com o mecanismo de negociacao,
libera o potencial do mercado para promover a descarbonizacdo. Enquanto a
regulamentacédo pode estabelecer um novo padrdo industrial, ela ndo oferece um incentivo
continuo para reduzir as emissdes além de certo ponto. Em contraste, um mercado de
carbono cria uma competicdo em que as empresas sao motivadas a reduzir emissoes 0
mais rapido possivel. Quanto mais elas reduzem as emissdes, menos permissdes precisam
comprar e mais excedentes tém para vender.

Importa destacar que um comércio de emissdo também pode funcionar pelo
sistema de baseline-and-credit, no qual estabelece-se um nivel referencial de emissdes
para cada entidade, permitindo que aquelas que emitam abaixo desse nivel gerem créditos
de carbono, vendaveis a outras que excedam suas metas.

Enquanto o cap-and-trade impde um teto global decrescente para as emissdes, 0
baseline-and-credit baseia-se em metas individuais sem um limite agregado maximo. O

modelo baseline-and-credit possibilita uma maior adaptabilidade as empresas,
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permitindo ajustes nas linhas de base conforme a capacidade de redugdo emissiva de cada
setor ou entidade. Em contraposicao, estudos indicam que os programas de cap-and-trade,
especialmente aqueles que permitem o acimulo de licengas para uso futuro, demonstram
maior efetividade na realizacdo dos objetivos climéaticos estipulados’’. Como paradigma
deste sistema, destaca-se 0 EU ETS, adiante melhor analisado’®.

A eficacia dos mercados de carbono sob o sistema cap-and-trade como
instrumento de politica climatica é um tema amplamente debatido, com opinides
divergentes sobre sua capacidade de promover efetivamente a reducdo das emissdes de
GEE. Esses mercados tém demonstrado potencial para incentivar a reducdo de emissoes
por meio de incentivos econdmicos, mas sua eficacia esta diretamente ligada a rigidez
dos limites de emissbes estabelecidos, ao preco do carbono e a robustez do sistema de
monitoramento e verificagdo. Limites de emissdes muito altos, precos muito baixos ou
fiscalizacdo inadequada podem enfraquecer 0s incentivos para reduzir emissoes,
comprometendo 0s objetivos climaticos.

Em teoria, um mercado de cap-and-trade deveria reduzir as emissdes de CO2, mas
na pratica, elas continuam a subir, pois os incentivos s6 funcionam se forem
suficientemente grandes. Embora os mercados de carbono sejam Gtimos na teoria,
enfrentam desafios praticos. Os precos do carbono tém sido muito baixos para motivar a
mudanca necessaria para descarbonizar a economia mundial. Segundo os economistas
Joseph Stiglitz e Nicholas Stern, para atingir a meta do Acordo de Paris de limitar o
aquecimento global a 2 graus acima dos niveis pré-industriais, o0 preco do carbono precisa
estar entre $50 e $100 por tonelada até 20307°. No entanto, a maioria dos precos do
carbono ainda esta bem abaixo desse valor. Mesmo com uma precificacdo adequada do
carbono, as multas por exceder 0s niveis permitidos muitas vezes sdo ineficazmente
baixas. Na prética, aplicar os precos e permissdes de carbono é desafiador devido a
problemas de medicédo, emissdes diretas versus indiretas, e questdes de fraude. E mesmo

que alguns mercados adotem impedimentos eficazes, 0s vizinhos podem ndo adotar.

7 Bodansky & Rajamani, 2016.
8 Uma panoramica global e interactiva dos regimes de comércio de licencas de emissdo esta disponivel em

https://icapcarbonaction.com/ets-map

78 Carbon Pricing Leadership Coalition, 2017.
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Tais questBdes ocasionam o risco de “carbon leakage”, sendo, assim, criticas para
0 sucesso desses mercados®. Problemas adicionais emergem no ambito cognitivo-
comportamental, onde percepcdes distorcidas dos riscos podem afetar a aceitagéo e
eficacia das politicas climéticas. Portanto, o sucesso dos mercados de carbono néao
depende apenas de sua concepcdo econdmica, mas também de uma gama de fatores
regulatorios, politicos, sociais e comportamentais que influenciam sua implementacgéo e
resultados.

A questdo da equidade também apresenta um desafio significativo nos mercados
de carbono. A alocacdo inicial de permissbes de emissdo pode favorecer
desproporcionalmente as industrias e paises historicamente mais poluentes, concedendo-
Ihes um ndmero maior de permissdes gratuitas ou subsidios, o que pode ser percebido
como injusto por economias emergentes ou novos entrantes na industria. A capacidade
de comprar permissGes pode também permitir que entidades mais ricas continuem
poluindo, enquanto aquelas com menos recursos podem enfrentar dificuldades para
financiar as reducGes necessarias. Essas dinamicas levantam preocupacdes sérias sobre a
justica distributiva e questionam a eficdcia global do sistema em promover uma reducao
justa e efetiva das emissdes globais, desafiando os principios de equidade e
responsabilidade compartilhada, porém diferenciada, que formam a base dos acordos
climaticos internacionais.

Prossegue-se, portanto, com uma analise detalhada do EU ETS como paradigma
dos comércios de emissdes, bem como anélise dos mercados voluntarios de carbono, para

elucidar seu funcionamento e impacto nas estratégias climaticas globais.

2. O Modelo do EU ETS: Paradigma em Comércio de Emissdes

Em 2005, a Unido Europeia estabeleceu o EU ETS, tornando-se a pedra angular
da sua estratégia para combater as mudancas climaticas e uma ferramenta vital para a
reducdo de emissbes de GEE de maneira custo-efetiva. O arcabouco regulatorio do EU
ETS é fundamentado, sobretudo, pela Diretiva 2003/87/CE (Diretiva EU ETS), a qual foi

80 \WWoerdman, 2015.

37



revisada em 2009 pela Diretiva 2009/29/EC, visando ampliar sua eficiéncia e
abrangéncia.

Desde a sua implementagdo em 2005, o EU ETS contribuiu para a redugédo das
emissdes provenientes da producdo de eletricidade, aquecimento e do setor industrial em
37,3%, ao passo que gerou mais de 152 bilhdes de euros em receitas de leilGes para
distribuicdo entre os Estados-Membros®. A vasta maioria destes utilizou as receitas para
financiar investimentos em transformacdo energética, descarbonizacdo e medidas de
apoio social a transicdo verde.

Apesar destes dados, a eficacia do EU ETS tem sido tema de debate. Defensores
argumentam que ele tem sido efetivo na reducdo das emissdes de GEE a um custo
relativamente baixo para a economia, enquanto criticos apontam para os precos volateis
do carbono® e a alocacdo generosa de licencas gratuitas como falhas que reduzem sua
eficacia®.

Em resposta a algumas dessas criticas, 0 sistema tem sido periodicamente
reformado para melhorar sua eficiéncia e promover a reducéo de emissdes. Nesse sentido,
visando alcancar a neutralidade climatica até meados deste século, a UE comprometeu-
se a reduzir suas emissdes até 2030 para pelo menos 55% abaixo dos niveis de 1990. Em

julho de 2021, a Comissdo Europeia propds o pacote politico Fit for 55, incluindo uma

81 European Commission, 2023.
82 A determinacédo do preco do carbono no EU ETS é um processo dindmico que equilibra a oferta e a

demanda por licencas de emissdo, com o objetivo de incentivar reducBes econdmicas e eficientes nas
emissdes de GEE. A oferta é controlada por um teto de emissGes que se torna mais estrito ao longo do
tempo, complementado por ajustes como a MSR para estabilizar o mercado e ajustar o excesso de licengas
(Carbon Market Watch, 2024). A demanda ¢ afetada por fatores como atividade econdmica, eficacia de
politicas de reducdo de emissBes e avangos tecnolégicos (Ellerman & Buchner, 2007). Desafios como 0
superavit de licengas e pre¢os baixos do carbono destacaram limitagBes no sistema, levando a reformas
significativas como a MSR em 2018 (Carbon Market Watch, 2024) para promover um pre¢o do carbono
que reflete melhor os custos ambientais e incentiva investimentos em tecnologia limpa (Ellerman,
Marcantonini & Zaklan, 2016). Essas reformas visam alinhar o mercado de carbono com os objetivos
climaticos globais, minimizando alocacBes gratuitas e destinando receitas do carbono para apoiar a
transi¢do para uma economia com baixas emissdes de carbono, ressaltando a importancia de um preco do
carbono eficaz para motivar reducfes de emissdes.

8 European Commission, 2023.
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reforma do EU ETS, cuja maioria das alterages entrou em vigor em janeiro de 2024,
conforme aprovado pelo Parlamento Europeu e pelos Estados-Membros no Conselho da
UE®,

Deste modo, 0 presente texto busca elucidar a evolucgdo e o impacto substancial
do EU ETS como instrumento imprescindivel na estratégia da UE para o enfrentamento
das mudancas climaticas, incorporando as diretrizes estipuladas por convengdes
climéticas internacionais de grande magnitude, como o Protocolo de Quioto e 0 Acordo
de Paris, evidenciando o potencial das politicas regionais bem estruturadas para contribuir

ao esforco global de reducéo das emissdes de GEE.

84 European Commission, 2023.
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2.1. Evolucdo historica e novos desenvolvimentos legislativos

Desde sua criagdo, o EU ETS passou por transformacdes significativas,
avancando para sua quarta fase em 2021 apds trés etapas anteriores. A fase inicial (2005-
2007) focou no estabelecimento de operacGes e ajuste ao novo sistema regulatério, com
alocacdo gratuita de licencas de emiss@o, com cada Estado-Membro da UE determinando
seu proprio teto de emissdes por meio dos Planos Nacionais de Alocacdo de Licencas
(NAPs, sigla em inglés), que posteriormente foram consolidados sob o escrutinio da
Comissdo Europeia. Estes primeiros NAPs revelaram-se muito problematicos, baseando-
se frequentemente em estimativas conservadoras de emissdes e distribuiram a maioria das
licencas gratuitamente ou com base em referéncias normativas do carvdo para o setor
energético, incentivando assim a utilizacdo das tecnologias mais poluentes®.
Adicionalmente, permitia-se a utilizacdo de um volume consideravel de créditos de
compensacao internacionais de baixo custo e qualidade duvidosa para cumprimento das
obrigacOes regulatorias, sem a imposicdo de critérios de qualidade para os projetos
envolvidos®®.

Esta fase inicial enfrentou desafios, particularmente relacionados a alocacéo
excessiva de licengas, resultado de projecOes de emissOes exageradamente otimistas, o
que levou a uma depreciacdo no preco das licencas®” e a e a inclusdo de créditos de
compensacao internacional de qualidade duvidosa.

A segunda (2008-2012) e terceira (2013-2020) fases ajustaram os limites de
emissdo com base em dados reais, iniciaram leildes de licencas e restringiram o uso de
créditos internacionais. Essas mudancas culminaram na terceira fase com a adogéo de um
limite Unico de emissdes e a expansdo para novos setores e gases®, além de estabelecer
tetos decrescentes anuais para fortalecer o mercado de carbono e acelerar a adogéo de

tecnologias sustentaveis.

85 Carbon Market Watch, 2024.
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87 Carbon Reporter, 2021.
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A inclusdo gradual de restrices aos créditos de compensagdo internacional, como
0 Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL) e da Implementacdo Conjunta (IC),
visa garantir a eficdcia do EU ETS em reduzir as emissdes internamente na UE e
promover uma transicao energética mais robusta, mantendo o foco em reducdes diretas
de emissdes e reforcando o compromisso climatico global.

A terceira fase também foi marcada pela instituicdo da Reserva de Estabilidade
do Mercado (MSR) em 2015 que constituiu-se como uma medida estratégica primordial
para a resolucdo do persistente superavit e a restauracdo da confianca no EU ETS, através
da remocdo efetiva de licencas supérfluas do mercado, iniciando no ano de 2018. O
mecanismo do MSR é configurado para ajustar a disponibilidade de licencas no mercado,
baseando-se na avaliagdo anual do volume total de licencas em circulacdo. Se
ultrapassado o limite estabelecido de licengas, um segmento destas é automaticamente
transferido para a reserva, visando a restauracao do equilibrio mercadoldgico.

As licencas excedentes, detidas no mercado por entidades privadas através de
aquisicoes em leilGes, alocacdes gratuitas ou no mercado secundario, ao serem
examinadas pelo MSR com o objetivo de restringir o superavit de oferta, resultam na
restricdo da futura disponibilidade de licencas para leildo pelos Estados-Membros.
Complementarmente, além da funcéo de mitigar o excesso, 0 MSR implementard a partir
de 2023 a estratégia de "retirada" (ou cancelamento) de EUAS, efetuando o cancelamento
automatico de quaisquer licencas que superem o volume leiloado no ano precedente®.

A atuacdo do MSR é crucial para regular o excesso de oferta no mercado de
carbono, assegurando o valor do carbono desde sua implementacdo. Com a estabilizacéo
dos precos do carbono pela retirada de licengas excedentes, a relevancia do MSR cresce
frente a desafios como a pandemia e 0 descomissionamento de usinas a carvéo, indicando
a necessidade de expandir sua capacidade para preservar os precos do carbono.

A quarta fase (2021-2030), registou novas melhorias, incluindo uma MSR
reforcada com disposicdes para anular as licencas que excedam um determinado limiar,
continuando simultaneamente a atribuir uma parte significativa das licencas a titulo

gratuito para cobrir as emissdes industriais. Ademais, foram introduzidos o Fundo de

89 Carbon Market Watch, 2024.
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Inovacdo e o Fundo de Modernizacdo®, ambos destinados a impulsionar inovacgdes
tecnoldgicas de baixo carbono, modernizar o setor energético e promover uma transicdo
justa. Além disso, foram introduzidos ajustes para alinhar o sistema com o objetivo
ambicioso da UE de atingir uma reducdo de 55% nas emissfes de GEE até 2030, em
comparacdo aos niveis de 1990°%.

AlteracOes recentes consolidaram uma meta mais ambiciosa para 0s setores
abrangidos pelo EU ETS, estipulando uma reducdo de 62% nas emissdes até 2030,
relativamente aos niveis de 2005%. Paralelamente, o Mecanismo de Ajuste de Carbono
na Fronteira (CBAM) foi instituido como mecanismo para progressivamente eliminar a
alocacdo gratuita de licencas para as industrias impactadas por este mecanismo de 2026
a 2034, ainda que tais permissGes permanecam disponiveis até 2035, podendo
potencialmente dilatar a urgéncia por praticas industriais mais sustentaveis.
Posteriormente a 2035, as emissdes indiretas continuam excluidas do &mbito deste
mecanismo, e diversos setores com elevadas emissdes, incluindo a producdo de pléasticos,
ndo sdo contemplados, o que pode restringir a eficacia ambiental do mecanismo®.

Adicionalmente, a introdugdo de um novo sistema de comércio de emissoes,
denominado ETS2, especificamente voltado para combustiveis fosseis consumidos em
edificacBes e transporte rodoviario, bem como a criagdo de um Fundo Social para o
Clima, destinado a atenuar o impacto financeiro sobre individuos vulneraveis e pequenas
empresas afetadas pelos aumentos de custo decorrentes da nova precificagdo de carbono,

marcam um avango significativo®.

% O Fundo de Inovagio da UE apoia tecnologias de baixo carbono em setores como energia renovavel e
indUstrias intensivas em carbono, financiado pela venda de cotas do EU ETS. Lancado em 2017, visa a
expansdo de projetos inovadores que podem reduzir significativamente as emissfes. J& o Fundo de
Modernizacdo foca na atualizagdo energética e eficiéncia nos Estados-Membros da UE de menor renda,
com 48 bilhdes de EUR até 2030 para promover a transicdo para energias limpas, excluindo projetos que
melhoram a eficiéncia de combustiveis fosseis (Carbon Market Watch, 2024).
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A expansdo do escopo do EU ETS para incorporar o setor de transporte maritimo,
e 0 compromisso de destinar 100% da receita gerada pelo ETS a agdes climaticas,
juntamente com modificagdes na MSR para assegurar uma regulacdo de mercado mais
eficaz, e o incremento no orcamento do Fundo de Inovacdo, indicam uma fase de
fortalecimento e ampliacdo do regime®.

O EU ETS desempenha um papel crucial na estratégia climatica da UE, servindo
como modelo para sistemas de comércio de emissdes em todo o mundo. Sua interagdo e
influéncia reciprocas com outros sistemas internacionais de comércio de emissdes
destacam a lideranca climatica da UE e incentivam a implementacéo global de estratégias
de mitigacdo de emissbes. Uma das colaboracfes diretas mais significativas é a ligagdo
entre 0 EU ETS e o sistema suico de comércio de emissdes, facilitando a neutralizagédo
de emissdes entre os sistemas e promovendo eficiéncia de custos®. Além disso, a
colaboracéo continua com sistemas de cap-and-trade da California e de Quebec, e o0 apoio
ao desenvolvimento do Sistema Nacional de Comércio de Emissdes da China,
exemplificam como o EU ETS influéncia e beneficia outras iniciativas globais de
mitigacdo de emissdes, promovendo uma acdo climética eficaz e sincronizada em escala
mundial.®’

A cooperacgdo internacional em regimes de cap-and-trade, liderada pela EU
atraves do EU ETS, é fundamental para impulsionar uma acéo climatica global eficaz e
coordenada. Esta colaboracdo ajuda a unificar a precificacdo do carbono, facilita o
comércio internacional justo e fomenta a adocdo de estratégias uniformes contra a crise
climatica. Além disso, promove o compartilhamento de inovacbes e solugdes para
desafios ambientais compartilhados, aumentando a eficiéncia dos esforcos de reducéo de
emissOes em todo o mundo. Com as reformas aplicadas desde 1° de janeiro de 2024, a
UE visa expandir o alcance do EU ETS, incluindo novos setores e mobilizando recursos
para uma transicao energética rapida e justa, demonstrando o potencial dos sistemas de
comeércio de emissBes para inspirar nagdes a adotar medidas similares. No entanto, o

sistema exige uma administracdo cuidadosa e processos de fiscalizacdo complexos, o que

% Carbon Market Watch, 2024,
% European Commission, 2023.
9 Hynes & Schneider, 2023.
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pode ampliar o dnus sobre as entidades reguladas e desviar recursos de iniciativas diretas
de reducéo de emissdes. A eficiéncia administrativa e a transparéncia sao essenciais para
maximizar os beneficios ambientais e econémicos do EU ETS e assegurar sua eficacia

como ferramenta de politica climatica.

2.2. Limite de emissdes

No esquema de cap-and-trade, o limite de emissdes é um componente essencial.
Este limite define a quantidade maxima de GEE que as instalaces reguladas podem
emitir. A EU estabeleceu a meta ambiciosa de reduzir as emissées em 55% nas até 2030,
comparado aos niveis de 1990%. Conforme o artigo 9 da Diretiva EU ETS revisada desde
2013, o limite de emissdes diminui anualmente em 1,74%, com planos para intensificar
essa reducdo, visando cortes de até 62% em 2030 em relacdo a 2005. Adicionalmente,
estdo previstos cortes de 90 milhdes de permissdes em 2024 e de 27 milhdes em 2026,

O sistema foi expandido para incluir os 27 Estados-Membros da UE, EFTA e, até
o Brexit, o Reino Unido, abrangendo setores significativos como energia, industrias de
alto consumo e aviacéo, que juntos representam 36% das emissdes da UE'®, Apos a saida
do Reino Unido da UE, o EU ETS teve que se ajustar para continuar eficaz sem a
participacdo de um de seus membros mais significativos. Em 2020, o sistema foi
integrado ao sistema de comércio de emissdes sui¢o, incluindo mais de 8.640 instala¢Ges
e 390 operadores aéreos, com politicas para isentar fontes de baixa emissdo®t. Em 2024,
o setor maritimo também foi incluido, ampliando a abrangéncia do sistema para promover
a reducdo de GEE.

Essas mudancas importantes, especialmente a aceleracdo na reducgédo do limite de
emissdes, sdo uma resposta direta a necessidade de uma agéo climatica mais ambiciosa.
Os beneficios sdo evidentes: ao endurecer o cap, o0 EU ETS impulsiona a inovagéo

tecnoldgica e promove uma transicdo mais rapida para energias renovaveis e tecnologias

% Hynes & Schneider, 2023.
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de baixa emisséo de carbono. Além disso, o sistema contribui para um sinal de preco do
carbono mais robusto, incentivando as empresas a investir em solugdes de reducdo de
emissdes de forma mais eficiente. Este mecanismo né&o apenas ajuda a alcangar metas
climaticas, mas também estimula o crescimento econbmico sustentdvel e a
competitividade das empresas europeias no mercado global.

No entanto, as mudancas também apresentam desafios significativos,
especialmente relacionados ao fendmeno conhecido como "carbon leakage". Esse termo
descreve o risco de que as empresas possam transferir a producdo para paises com
regulamentaces menos rigorosas, resultando em emissdes mais altas globalmente. Para
mitigar esse risco, a UE tem implementado medidas como a alocagéo gratuita de direitos
de emissdo para setores em risco de vazamento de carbono e implementou a Mecanismo
de Ajuste de Carbono na Fronteira, que impde um custo de carbono sobre as importagoes

de determinados produtos de paises fora do EU ETS%2,

2.3. Licencas de emissdo

O limite é fragmentado em permissfes para poluir denominadas Licencas de
Emissdo da Uni&o Europeia (EUAS), as quais fornecem autorizagcOes legais para emitir
uma tonelada métrica de didxido de carbono ou equivalente em outros GEE.

A andlise da natureza juridica das EUAs revela uma complexidade significativa
em razdo de sua dupla funcdo tanto no mercado financeiro quanto no quadro regulatério
ambiental. Juridicamente, as EUAs ndo possuem uma classificagéo clara e definida na
legislacdo da UE, o que gera desafios significativos tanto para a aplicacdo pratica das
politicas ambientais quanto para o funcionamento do mercado financeiro onde essas
licengas séo negociadas. Segundo a Diretiva EU ETS, as licengas sdo tratadas como
instrumentos negociaveis e transferiveis, mas a sua natureza exata — se sdo direitos de
propriedade, direitos administrativos ou uma forma sui generis de direito — varia

consideravelmente entre os Estados-Membros93,

102 Eyropean Commission, 2023.
103 Saraiva & Moura, 2023.
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Este aspecto da legislacdo da UE levanta questes sobre a certeza juridica e a
uniformidade da aplicacdo das normas em todo o mercado comum. A Diretiva MiFID
11104 reconhece as EUAs como instrumentos financeiros, integrando-as ao sistema
financeiro mais amplo da UE. Essa classificagdo visa situar as EUAs dentro de um
contexto regulatério mais amplo, harmonizando-as com outras categorias de instrumentos
financeiros como valores mobiliarios, instrumentos do mercado monetério, e unidades de
participacdo de organismos de investimento coletivol®,

A inclusdo das EUAs na MIFID Il tem um objetivo funcionalista, visando a
regularidade e harmonizacdo do ordenamento juridico europeu. Apesar disso, a
classificacdo ndo se sustenta fortemente em uma base dogmatica, levantando questdes
sobre a seguranca juridica e a estabilidade dos mercados financeiros. As EUAS, enquanto
licencas com uma natureza jusadministrativa, sdo autoriza¢des concedidas por entidades
publicas para emitir GEE, refletindo uma funcdo de interesse publico na protecdo
ambiental. Além disso, as EUAs apresentam caracteristicas que as alinham com direitos
de propriedade privada, especialmente pela sua capacidade de serem negociadas em
mercados secundarios, serem "banked" entre as fases do EU ETS, e serem adquiridas
majoritariamente em leildes, reduzindo o papel das autoridades publicas na sua
distribuicdo. Esta natureza hibrida levanta complexidades na sua classificacdo juridica,
pois embora possuam uma funcao regulatdria publica clara, operam de forma similar a
ativos financeiros no mercado?°.

Enquanto alguns paises podem tratar as EUAs primariamente como direitos
administrativos ligados a autorizacdes de emissdo controladas pelo Estado®’, outros

podem enfatizar seu carater de propriedade, permitindo sua utilizacdo como garantia em

104 A MIFID I, Diretiva 2014/65/EU do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014,
abrange os mercados financeiros da UE, modificando diretrizes anteriores para melhorar a transparéncia,
proteger os investidores e fortalecer a integridade do mercado. Este regulamento é crucial para a
harmonizacdo das regras de servigos e atividades de investimento, promovendo um mercado financeiro
mais estavel e justo na Unido Europeia

105 Milieu Ltd. & Ecologic, 2018.
106 Saraiva & Moura, 2023.
107 Usher & Burrows, 2023.
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operacdes financeiras'®. Esta dualidade sugere que as EUAs poderiam ser melhor
descritas como instrumentos financeiros hibridos. Elas sdo estabelecidas com objetivos
regulatérios de interesse publico, mas operam nos mercados financeiros, seguindo a
I6gica de valores mobiliarios em termos de negociabilidade e fungibilidade. Essa natureza
hibrida reflete tanto seu papel regulatério quanto seu funcionamento como ativos
financeiros, transitando entre os dominios do Direito Publico e Privado e atendendo

simultaneamente a metas financeiras e de regulacdo ambiental®.

2.4. Alocacéo de licencas de emisséo

As EUAs sdo alocadas por meio de duas abordagens principais: alocacdo gratuita
ou leildo. Subsequentemente, ocorre também as transacdes no mercado. Durante as fases
iniciais do EU ETS, a alocacgdo gratuita de licencas era baseada nas emissdes historicas,
beneficiando empresas com altos niveis de emissdo. Esta metodologia, conhecida como
"grandfathering”, tendia a perpetuar as ineficiéncias e problemas de equidade,
desencorajando inovacdes tecnoldgicas. Contudo, a partir de 2013, houve uma mudanca
significativa na politica de alocacédo, adotando-se o "benchmarking” como critério, o qual
estabelece padrdes de emissdo por unidade de producédo, favorecendo as empresas que
alcancaram reducgdes significativas em suas emissdes'’?. Este método incentiva a
competicdo justa e o investimento em tecnologias limpas, premiando as instalagfes mais
eficientes com uma maior parcela de licengas gratuitas®'?.

Além disso, introduziu-se o leildo como o principal método de distribuicdo das
licencas, uma transicdo que marca um compromisso renovado com a transparéncia e
eficiéncia do mercado. As receitas geradas pelos leildes séo destinadas a financiar
medidas de mitigacdo das mudancas climaticas, embora sua aplicacéo especifica para tais

fins ndo seja mandatérial?. Os leildes, refletindo a dindmica de oferta e demanda, néo s6
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financiam iniciativas climaticas, como também promovem um mercado transparente e
eficiente, integrando os custos de emissdo as estratégias empresariais e incentivando
solucdes de baixo carbono!?3,

Entretanto, os leildes podem aumentar o risco de “carbon leakage”'4, pois as
empresas enfrentam custos operacionais mais altos ao comprar licencas, potencialmente
incentivando a realocacdo de producéo para regides com regulamentaces menos estritas.
Essa dindmica pode levar a uma desvantagem competitiva para as indudstrias da UE e ao
aumento global de emissdes, deslocando atividades para locais com padrfes ambientais
mais baixos. A volatilidade dos pregos das licencas e a incerteza econdmica podem
desencorajar investimentos em tecnologias limpas!®, afetando especialmente pequenas e
médias empresas devido a recursos limitados!2®,

Para mitigar esses impactos, a UE adotou medidas como a alocagdo gratuita de
licencas para setores vulneraveis'!’ e o CBAM!8, buscando equilibrar a reducdo de
emissdes com a preservacdo da competitividade industrial. Além disso, a interconex&o de
diversos Sistemas de Comércio de Emissdes globais também & vista como uma
abordagem para mitigar o vazamento de carbono, através da harmonizagdo dos precos do
carbono entre diferentes jurisdigdes. Tal abordagem visa promover um mercado de

carbono mais integrado e coeso em nivel mundial®®,

113 European Environment Agency, 2019.
114 A fuga de carbono é um desafio para a politica climatica da UE, ocorrendo quando empresas mudam

producdo para fora da UE devido a custos de conformidade, potencialmente aumentando as emissdes
globais.

115 Fankhauser & Hepburn, 2010.
116 | aing et al., 2014.
17 A decisido do Conselho Europeu de permitir a continuacgdo da alocagéo gratuita de licencas para certas

empresas até 2030, com limitaces, e a redistribuicdo de receitas dos leildes para apoiar Estados-Membros
menos abastados, reflete um esforgo para equilibrar eficAcia ambiental, equidade social e econdmica. Esta
abordagem ndo so fortalece a solidariedade dentro da UE, mas também facilita a aceitacdo e implementagédo
do leildo de licengas, preservando a eficiéncia de custo do sistema sem comprometer o objetivo global de
reducdo de emissdes (Van Zeben, 2009).

118 O CBAM propde taxar importagdes de paises com regulamentag@es mais laxas, equilibrando o custo de
carbono entre produtos locais e importados e incentivando a redugéo global de emissdes.
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Apos a alocacdo inicial, o mercado secundario desempenha um papel essencial na
funcionalidade do EU ETS, permitindo que empresas que conseguiram reduzir suas
emissdes a custos inferiores ao valor de mercado vendam suas licengas excedentes,
gerando lucros adicionais. Por outro lado, entidades que enfrentam desafios para diminuir
suas emissGes podem comprar licencas no mercado secundario, cumprindo suas
obrigacdes regulatérias e ganhando flexibilidade operacional e financeira!?

Esse mecanismo de compra e venda incentiva ativamente o desenvolvimento e a
adocdo de tecnologias verdes, uma vez que o preco do carbono, moldado pela oferta e
demanda de EUAS, encoraja investimentos em métodos de reducdo de emissdes?. A
diversidade de participantes, que inclui tanto os obrigados a cumprir com o sistema, como
industrias e geradores de energia, quanto investidores e institui¢des financeiras, contribui
para a liquidez do mercado*??. No entanto, essa diversidade também pode resultar em
volatilidade dos precos das EUAs, apresentando desafios tanto para a estabilidade quanto
para a previsibilidade do mercado*?3.

Para maximizar a eficacia do mercado secundério dentro do EU ETS, é crucial
abordar as questfes de volatilidade de precos e incertezas regulatérias, que podem
comprometer o planejamento estratégico das empresas e desestimular investimentos em
reducdo de emissBes e em inovagOes sustentaveis. A dificuldade de acesso ao mercado
para alguns agentes, particularmente para pequenas e médias empresas, pode restringir a
participacdo e afetar negativamente a eficiéncia do sistema.

O método de alocacao de licencas no EU ETS é um ponto central no debate sobre
sua eficacia, destacando a complexa interacdo entre metas ambientais e demandas
econdmicas. Enquanto os métodos de distribuicdo das licencas oferecem vantagens para
a promocao da sustentabilidade e a reducdo de emissdes, eles também sdo alvo de criticas
por questdes de eficacia e justica, evidenciando o desafio de alinhar objetivos ambientais
com econdmicos e sociais. A constante evolucdo do EU ETS, refletida nas adaptacGes

das regras de alocacdo e na estrutura dos leildes, demonstra 0 compromisso da UE em

120 Convery & Redmond, 2007.

121 Ellerman, Buchner & Carraro, 2007.
122 Carbon Market Watch, 2024.

123 Kruger, Oates & Pizer, 2007.
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aprimorar 0 sistema para nao apenas atender as suas metas climaticas ambiciosas, mas
também para garantir um mercado justo e competitivo. Esse equilibrio entre incentivar a
reducdo das emissGes e manter a competitividade econdmica é um desafio persistente que
0 EU ETS busca superar, adaptando-se continuamente as novas exigéncias e contribuindo

para a transicao para uma economia de baixo carbono.

2.5. Monitoramento, Relatorio Verificacdo e Conformidade

A eficacia operacional e a integridade ambiental do EU ETS sdo asseguradas por
uma estrutura bem estabelecida de diretrizes de monitoramento, relatério, verificagéo,
acreditacdo e conformidade. Este sistema robusto assegura a operacdo eficiente,
transparente e equitativa do EU ETS, desempenhando um papel crucial na reducéo das
emissdes de GEE de forma econémica, alinhado com o principio do "poluidor pagador".

Operadores de instalagdes cobertas pelo EU ETS séo obrigados a obter uma
permissao de emissdes — revisada pelo menos a cada cinco anos — concedida por uma
autoridade competente nacional, conforme os Artigos 4 a 8 da Diretiva do EU ETS. Para
obter tal permissdo, o operador deve apresentar um plano de monitoramento que precisa
ser aprovado, baseado no Artigo 14 desta Diretiva. Esse processo meticuloso assegura
que os dados de emissOes sejam precisos e confiaveis, possibilitando a alocagédo
apropriada e a compensacdo por meio de licencas de emissdo, além de facilitar a
verificacdo independente!?.

O operador precisa solicitar uma conta em um registro, conforme diz o Artigo 19
da Diretiva do EU ETS. Este registro, um banco de dados online, rastreia as instalacdes,
as contas dos operadores, transacdes de licencas e verifica anualmente as emissdes e a
reconciliacdo com as licencas entregues, garantindo a precisao e a confiabilidade dos
dados de emissdes'?.

Com base nos Artigos 15 e 16 da Diretiva do EU ETS, os operadores devem

também submeter relatorios anuais de emissdes, verificados por entidades independentes,

124 European Commission, 2023.
125 Woerdman, 2015.
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e entregar licengas suficientes para cobrir suas emissdes até 1° de abril de cada ano. O
Regulamento de Monitoramento e Relatorio e o Regulamento de Acreditacdo e
Verificacdo fortalecem a integridade e a credibilidade do sistema, estabelecendo
diretrizes detalhadas para o monitoramento, relato e verificacdo das emissdes'?®. Esta fase
fortalece significativamente a credibilidade do EU ETS, garantindo que as emissdes
reportadas sejam um reflexo auténtico da realidade!?’.

Apesar dessa estrutura meticulosa, o sistema EU ETS enfrentou vérios desafios e
foi alvo de fraudes significativas. Por exemplo, entre 2008 e 2010, um esquema de
phishing resultou na perda de milhGes de euros em licencas de emissao, onde criminosos
se passaram por autoridades oficiais para obter credenciais de acesso aos registros'?.
Além disso, a fraude do Imposto sobre o Valor Acrescentado (IVA) custou aos cofres
publicos europeus cerca de 5 bilhGes de euros, explorando lacunas nas transacfes
transfronteiricas de licengas!?®. Houve também casos de hacking direto em sistemas de
registro em 2011, resultando em roubo direto de licengas!®.

Esses incidentes destacam a necessidade continua de vigilancia, aprimoramento
de seguranca cibernética e cooperacao internacional para combater fraudes e garantir a
integridade do sistema EU ETS. As melhorias na seguranca dos registros, a introducao
de sistemas de autenticagdo mais fortes e um monitoramento mais rigoroso das transagoes
ajudaram a aumentar a seguranca e a eficacia do sistema, refletindo o compromisso
continuo da UE em manter o EU ETS como uma ferramenta vital na luta contra as

mudancas climéticas e promoc¢do de uma economia de baixo carbono.

2.6. Impacto Ambiental, Social e Econémico

Desde sua implementagdo em 2005, o EU ETS tem sido uma pega central na

estratégia da UE para combater as mudangas climaticas. O EU ETS contribuiu

126 Woerdman, 2015.
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128 International Institute for Sustainable Development, 2010.

129 Carbon Market Watch, 2024, p. 8.
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significativamente para a reducdo das emissdes de GEE na Europa. De 2005 a 2020, as
emissfes sob o sistema diminuiram substancialmente, especialmente no setor de
combustdo de combustiveis, que abrange o setor de energia. Esta reducéo é atribuida a
transi¢do da energia de carvdo para gas natural e fontes renovaveis. Em 2023, uma meta
mais ambiciosa foi introduzida, visando uma reducédo de 62% nas emissdes até 2030, em
comparagao com o0s niveis de 2005131. Financeiramente, as receitas geradas pelos leilGes
de licengas, ultrapassando 152 bilhdes de euros132, financiam a transformacdo energética
e apoiam a transicao verde, reforcando o papel das receitas do EU ETS na promocéo de
uma economia neutra em carbono*®,

Economicamente, o EU ETS tem incentivado inovagles e investimentos em
tecnologias verdes. A criagdo de um preco para o carbono estimula as empresas a buscar
solucBes mais eficientes e sustentaveis, promovendo o desenvolvimento de novos
mercados e tecnologias. Contudo, os precos das permissGes de carbono tém sido
historicamente baixos, o que diminuiu a eficacia do sistema em alguns periodos.
Recentemente, os precos tém aumentado, tornando as tecnologias de baixo carbono mais
competitivas!34,

Socialmente, o EU ETS gerou um impacto positivo, embora com desafios. A
receita gerada pelo leildo de permissdes tem sido utilizada para financiar iniciativas de
transicdo justa, ajudando comunidades e trabalhadores afetados pela descarbonizacéo. No
entanto, 0 aumento dos custos de energia pode ter efeitos regressivos, afetando mais
duramente as populacdes vulneraveis. Politicas complementares, como o Fundo Social
para o Clima, foram estabelecidas para mitigar esses efeitos e assegurar que a transi¢ao
seja equitativa'®,

O EU ETS também exerceu uma influéncia significativa na politica climatica
global, servindo de modelo para outros sistemas de comércio de emissdes em todo o

mundo. Paises como a China e regides como a Califérnia e o Canada desenvolveram seus

131 European Environment Agency, 2023.

132 Carbon Market Watch, 2024.
133 European Commission, 2023.
134 European Environment Agency, 2022; 2023.

135 European Environment Agency, 2023.
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préprios sistemas de comércio de emissdes inspirados pelo EU ETS. A liderancga da UE
em criar um mercado de carbono robusto demonstrou a viabilidade e eficicia de
mecanismos de mercado para a mitiga¢do das mudancas climéticas, encorajando a ado¢ao
de politicas similares em outras jurisdicoes%.

Os beneficios do EU ETS incluem a significativa reducdo das emissdes, 0
incentivo a inovacdo e a geracdo de receita para investimentos em sustentabilidade. No
entanto, o sistema também apresenta falhas, como a volatilidade dos precos do carbono e
a necessidade de uma fiscalizagdo mais rigorosa. A complexidade do sistema e as
variacOes na aplicacdo das regras entre os Estados-membros também representam
desafios continuos®®’.

O EU ETS desempenhou um papel crucial na politica climatica da UE,
proporcionando uma base sélida para a reducdo das emissdes e a transicdo para uma
economia de baixo carbono. Com ajustes continuos e politicas complementares, o sistema
tem o potencial de contribuir ainda mais significativamente para os objetivos climaticos

globais e para uma transicao justa e sustentavel.

3. Mercados Voluntéarios de Carbono: Iniciativas Privadas na Mitigacdo Climatica

O Mercado Voluntario de Carbono (VCM) é um mecanismo criado para ajudar
na reducéo de GEE na atmosfera através de acBes baseadas no mercado. Ao contrério de
abordagens obrigatdrias, como impostos sobre carbono ou sistemas de cap-and-trade, o
VCM ¢ baseado na participacdo voluntaria %8, permitindo que entidades compensem
emissdes que ndo podem ser eliminadas, de forma complementar ou suplementar. As
estratégias complementares envolvem iniciativas voluntérias que excedem as exigéncias
legais para reduzir emissdes, como investir em projetos de energia renovavel ou
conservacao florestal. J& as estratégias suplementares recorrem a compra de créditos de

carbono para atingir metas de neutralidade de carbono, compensando as emissfes que

136 European Environment Agency, 2022; 2023.
137 European Environment Agency, 2022,
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ndo podem ser reduzidas diretamente. Ambas as abordagens sdo essenciais, refletindo
diferentes maneiras de contribuir para a sustentabilidade ambiental e o combate as
mudancas climéticas.

As organizacdes escolhem participar do VCM para atender as expectativas de
acionistas, clientes ou funcionarios em relacdo aos seus esforcos de reducdo do impacto
climatico. Assim, guiadas pelos principios de ESG (Environmental, Social, and
Governance) e pelas politicas de Responsabilidade Social Corporativa (CSR), empresas
buscam descarbonizar suas operagdes podem usar o0 VCM para compensar emissoes
inevitaveis, financiando projetos de carbono *°, mas também levanta preocupagdes sobre
0 “greenwashing”4°,

Esses projetos sdo projetados para evitar a liberacdo de carbono ou para remové-
lo ativamente da atmosfera. Os desenvolvedores desses projetos geram créditos de
carbono, sendo que cada crédito representa uma tonelada de CO2 evitada ou removida.
Quando uma organizagdo aposenta um crédito de carbono, ela compensa efetivamente
uma tonelada de suas emissdes de GEE. Existem varios tipos de projetos de carbono,

todos necessitando da venda de créditos de carbono para financiar suas atividades. Alguns

139 Franki, 2022.

140 Greenwashing é o processo pelo qual uma organizagéo transmite uma imagem falsa ou enganosa de que
suas politicas, praticas ou produtos sdo mais ambientalmente amigaveis do que realmente séo. Esta préatica
pode incluir desinformag&o que exagera as credenciais de sustentabilidade e minimiza o impacto ambiental.
O objetivo do greenwashing € capitalizar a crescente demanda dos consumidores por produtos
ecologicamente corretos, sem necessariamente implementar préticas que justifiquem tal imagem. A Unido
Europeia tem implementado regulamentac@es para prevenir o greenwashing. Isto inclui leis de rotulagem
e publicidade que exigem que as afirmagdes ambientais sejam claras, precisas e baseadas em evidéncias
cientificas. A Diretiva 2005/29/CE relativa as préaticas comerciais desleais estabelece que a comunicagédo
comercial ndo deve enganar o consumidor sobre as vantagens ambientais de um produto. Além disso, a UE
tem desenvolvido o Plano de Ac¢do para a Economia Circular, que visa reforgar a sustentabilidade ao longo
de todo o ciclo de vida dos produtos, e a Taxonomia da UE, um sistema de classificagdo que fornece as
empresas, investidores e politicos critérios claros sobre o que constitui uma atividade econdmica
ambientalmente sustentavel. Essas medidas sdo apoiadas por regulamentos que impdem transparéncia
corporativa em relacdo a impactos ambientais e sociais, como o Non-Financial Reporting Directive
(NFRD).
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projetos aproveitam processos naturais, como as capacidades de absor¢édo de carbono das
arvores, dos oceanos ou do solo. Outros empregam solucdes tecnologicas para capturar
CO2 do ar. Para garantir a validade e integridade desses projetos, eles devem ser
certificados por organizacOes de padrdes, que sdo tipicamente sem fins lucrativos. Essas
organizacOes verificam se 0s projetos realmente evitam ou removem emissdes e aderem
aos principios fundamentais das financas de carbono.

O VCM depende de intermediarios, como traders, corretores e bolsas, para
conectar a oferta de créditos de carbono dos desenvolvedores de projetos com a demanda
das organizacbes que buscam compensar suas emissdes. Esses intermediarios
desempenham um papel crucial na facilitacdo das transa¢des dentro do VCM.

No entanto, enfrentam desafios consideraveis, incluindo preocupagcfes com a
sobrestimacdo das reducdes de emissdes e o impacto social e ambiental dos projetos
financiados. Estes desafios sublinham a necessidade urgente de corrigir falhas de
mercado e assegurar que 0s projetos vinculados ao VCM sejam caracterizados pela
transparéncia, verificacdo e que proporcionem beneficios concretos tanto para o ambiente
quanto para as comunidades afetadas'#!. Para enfrentar esses desafios, é crucial revisar e
aprimorar continuamente os padrdes e metodologias do VCM, focando em garantir que
os créditos de carbono representem reducgdes auténticas e verificaveis de emissfes. A
integridade do VCM depende também de evitar o greenwashing, requerendo que as
empresas adotem uma abordagem transparente e responsével, onde a compensagédo de
carbono é parte de uma estratégia de sustentabilidade mais ampla'#2.

Conforme o mundo se esforca para atender aos objetivos do Acordo de Paris, 0s
VCMs tornam-se cada vez mais relevantes. Sua efetividade depende do fortalecimento
da cooperacdo internacional e da melhoria dos padrdes de certificagdo. E vital que
projetos de compensacao de carbono sejam justos e gerem beneficios reais, tanto para o
meio ambiente quanto para as comunidades locais.

Os VCM apoiam e complementam as acgdes regulamentadas de combate ao

aquecimento global, financiando projetos flexiveis e inovadores de reducdo de GEE e

141 Battocletti, Enriques & Romano, 2023.
142 Bumpus & Liverman, 2008.
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envolvendo uma variedade de atores na luta contra as mudancgas climéticas. Para
maximizar o impacto dos VCM, padrdes rigidos de validacéo e verificacao séo essenciais,
bem como a luta contra o greenwashing. Com uma gestdo eficiente, os VCM sdo
essenciais para alcancar uma economia global sustentavel, impulsionando o

desenvolvimento socioeconémico e o progresso ecoldgico.

3.1. Estrutura e funcionamento do mercado

Os VCM permitem que empresas, governos e individuos participem
voluntariamente na mitigacdo das mudangas climaticas, adquirindo créditos de carbono
que representam uma tonelada de CO2 (ou equivalente) removida ou reduzida da
atmosfera por projetos de mitigacdo em todo o mundo*®,

Os créditos de carbono enfrentam desafios como a fragmentacédo dos emissores e
preocupacbes com a qualidade dos créditos emitidos. A falta de supervisdo direta do
governo resulta em regras menos transparentes e consistentes. Para garantir um mercado
robusto, é essencial que os reguladores nacionais fornecam clareza sobre a natureza legal
desses créditos. Isso envolve a criacdo, compra, venda e retirada de créditos de carbono,
além de considerag@es sobre tratamento regulatdrio, fiscal e contabil44,

Assim, a clareza sobre a natureza juridica dos créditos de carbono € vital,
influenciando diretamente sua comercializagdo, transferéncia e seguranca juridica. E
fundamental determinar se esses créditos sdo considerados ativos intangiveis ou
meramente um conjunto de direitos contratuais, pois esta distincdo afeta
significativamente sua fungibilidade, transferibilidade e as garantias associadas. Embora
em muitas jurisdigdes os créditos de carbono voluntarios sejam reconhecidos como
propriedade intangivel, a falta de orientacdo clara em certos territdrios ainda cria uma
significativa incerteza. As ambiguidades em torno da natureza juridica dos créditos de
carbono geram varias questdes legais, abrangendo aspectos como titularidade,

fungibilidade, seguranca nas transferéncias, mediacao, conflitos de normas, mecanismos

143 peters-Stanley, Hamilton & Yin, 2012.
144 International Swaps and Derivatives Association, 2022.
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de compensacgdo e estruturas de garantia em cenérios de insolvéncia. Resolver essas
complexidades exige ndo apenas uma compreensao detalhada, mas também a potencial
revisdo do status juridico dos créditos de carbono em diferentes jurisdicdes'4®. Alinhar a
natureza juridica dos mercados de créditos de carbono voluntarios com os regulados
poderia elevar a credibilidade e facilitar a comercializacdo global. No entanto, é crucial
preservar a flexibilidade e a capacidade de inovacdo dos mercados voluntarios, que
podem ser restritas por uma regulamentacdo excessivamente rigorosa. Para alcancar a
certeza juridica necesséria e otimizar o potencial do mercado global, s&o indispensaveis
medidas concretas, como a emissdo de pareceres juridicos, reformas legislativas e a
elaboracdo de normas internacionais, sempre levando em consideracdo as
particularidades dos mercados voluntarios e os objetivos mais amplos das politicas de
mudanca climatica.

Na prética, os créditos de carbono sdo gerados com a implementacéo de projetos
que visam reduzir ou sequestrar emissoes de GEE!*8, que séo inicialmente desenvolvidos
e devem ser certificados por uma entidade de validacéo e verificacdo (VVB), um auditor
independente externo. A VVB, credenciada pelo padrdo em questéo, valida primeiro o
plano do projeto contra os critérios do padréo e, depois, verifica periodicamente se as
reducdes de emissdes ocorrem como projetado#’. Durante a validacdo, a VVVB assegura
que as reducdes de emissbes sdo adicionais (ndo aconteceriam sem 0 projeto),

mensuraveis (podem ser quantificadas) e permanentes (sdo mantidas a longo prazo)*,

145 International Swaps and Derivatives Association, 2021.
146 Os projetos sdo categorizados em: 1) Evitacdo ou reducéo, que busca eliminar ou reduzir emisses por

meio de métodos naturais ou tecnoldgicos, como a conservacdo de florestas ou a transicdo para energias
limpas; e 2) Remocéo ou sequestro, focados na captura de CO2 atmosférico, através do reflorestamento ou
tecnologias de captura e armazenamento de carbono (Battocletti, Enriques & Romano, 2023).

147 Battocletti, Enriques & Romano, 2023.
148 Para que uma compensacéo seja considerada de alta qualidade, ela deve atender a varios critérios-chave.

Ela deve ser real, o que significa que as reducdes de emissdes ou o sequestro de carbono que representa
realmente ocorreram. Deve ser adicional, indicando que as redugdes ou 0 sequestro ndo teriam acontecido
sem o projeto de compensacdo. Essa adicionalidade pode ser financeira, mostrando que o projeto precisava
de receita de compensacdo para prosseguir, ou regulatdria, provando que o projeto ndo era exigido por leis

existentes. Outras qualidades importantes incluem ser baseada em uma linha de base crivel e realista,
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Na verificagdo, a VVB confirma se as redugdes de GEE aconteceram e se as emissoes
foram reduzidas ou sequestradas conforme previsto, monitorando a continuidade do
sequestro de GEE ao longo do tempo.

Uma vez verificados, os créditos de carbono sdo emitidos, com cada créedito
equivalendo a reducdo ou sequestro de uma tonelada de CO2. Esses créditos podem ser
vendidos e comprados no mercado, proporcionando recursos financeiros para
desenvolvedores de projetos e permitindo que compradores neutralizem suas emissoes.

Os créditos de carbono sdo gerenciados sob diversos estabelecedores de padrdes,
com o Verified Carbon Standard (VCS) da Verra e o Gold Standard sendo dois dos mais
proeminentes. O VCS é conhecido por seus procedimentos rigorosos para quantificar,
reportar e verificar projetos de reducdo de GEE. Por outro lado, 0 Gold Standard, iniciado
pelo WWEF e outras organizagdes, ndo se limita apenas a validar as redu¢des de GEE, mas
também exige que os projetos proporcionem beneficios sustentaveis adicionais as
comunidades locais.

Uma vez certificadas, as compensacdes sdo registradas pelos orgdos que
estabelecem os padrdes. Neste registro, cada crédito recebe um ndmero de série Unico,
acompanhado de dados complementares disponiveis para consulta publica. Este
mecanismo de registro tem o objetivo de monitorar as compensagdes de carbono
adquiridas e retiradas de circulacdo, prevenindo assim a duplicidade na contabilizacao
dos créditos’4°.

Esses atores sdo essenciais para garantir que as reducdes de emissdes sejam reais
e verificaveis, combatendo o greenwashing e assegurando um impacto ambiental
auténtico. Eles permitem que empresas e individuos compensem suas emissdes,
fomentando projetos que trazem beneficios climéticos e sociais. Os precos dos creditos
variam conforme a oferta, demanda e atributos dos projetos. Idealmente, empresas
envolvidas nesses mercados integram a aquisicao de créditos em suas politicas de RSC,

reforcando seu engajamento com a sustentabilidade e com o avanco social**°. Apesar da

monitorada e verificada por terceiros independentes, e permanente, garantindo que o carbono economizado
ou sequestrado ndo sera liberado novamente na atmosfera (Battocletti, Enriques & Romano, 2023).

149 Battocletti, Enriques & Romano, 2023.
150 Bumpus & Liverman, 2008.

58



relevancia dos VCMs na luta contra as mudancas climaticas, preocupagdes com a
integridade dos créditos e a eficacia dos projetos demandam rigorosos padrdes de
certificacdo e maior transparéncia para fortalecer a confianga e maximizar o impacto
positivo dos esforcos de mitigacao climatica.

Ademais, a interacdo entre os VCMs e sistemas regulados como o EU ETS é
complexa e vital para abordar a reducdo das emissdes de GEE de maneira integrada. A
integracdo de créditos de carbono de VCMs no EU ETS, particularmente aqueles que
oferecem beneficios de sustentabilidade adicionais, estd em discussdo, dada a urgéncia
das metas do Acordo de Paris. Esta potencial integracdo pode aumentar o financiamento
para projetos de mitigacdo de carbono, mas traz desafios relativos a integridade ambiental
e sobreposicéo de esforgos!®:,

A harmonizacéo de padrdes de quantificacdo, verificacao e relato entre os VCMs
e 0 EU ETS é essencial para garantir a comparabilidade e confiabilidade dos créditos de
carbono, facilitando a aceitagdo muatua e a comercializagdo global. A legislacdo
compativel deve ser desenvolvida para permitir a integracdo dos sistemas de comércio de
carbono, ajustando normas nacionais aos requisitos internacionais e criando mecanismos
legais que reconhecam os créditos de carbono voluntarios no ambito dos esquemas
regulados?®?.

A cooperacdo entre ambos os mercados pode impulsionar inovacao e adocao de
tecnologias de baixo carbono, transformando VCMs em testes para solugfes que podem
ser ampliadas pelo EU ETS, promovendo um ciclo de investimento e inovacao
sustentavel. No entanto, para alcancar a certeza juridica necesséria, sdo indispensaveis
medidas concretas como a emissdo de pareceres juridicos, reformas legislativas e a
elaboracdo de normas internacionais.

Além disso, a implementacao de sistemas robustos de registro e rastreamento para
garantir a transparéncia e evitar a dupla contagem de créditos € crucial. A negociacdo de

acordos bilaterais ou multilaterais para reconhecer a equivaléncia entre diferentes

151 Mehling & Haites, 2019.
152 Zaman & Hedley, 2016.
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sistemas de comércio de carbono também se faz necesséria, assegurando a
interoperabilidade legal e técnica entre os sistemas!®.

A colaboracéo entre esses mecanismos € crucial para a acdo climatica global,
buscando acelerar a reducdo de emissdes e apoiar 0 desenvolvimento sustentavel, mas
deve ser gerida para garantir impactos reais e verificaveis na reducdo de emissdes. A
participacdo de uma ampla gama de partes interessadas, como empresas, ONGs, governos
e o setor publico, é vital para garantir que todas as perspectivas sejam consideradas e

aumentar a aceitacdo das politicas adotadas.

3.2. Impacto Ambiental, Social e Econémico

Os VCMs tém emergido como ferramentas influentes na luta global contra as
mudancas climaticas, apresentando impactos ambientais, sociais, econdmicos e
comerciais significativos.

Os VCMs desempenham um papel crucial na mitigacdo das mudancas climaticas
ao financiar projetos de reducao ou sequestro de carbono, como reflorestamento, energia
renovavel e eficiéncia energética®®*. Estudos mostram que esses mercados podem
complementar os esforgos regulatorios, aumentando a quantidade total de emissdes
reduzidas155. No entanto, a eficacia ambiental desses mercados é frequentemente
questionada. Alguns projetos de compensacdo de carbono tém sido criticados por ndo
garantirem reducdes reais e adicionais de GEE. A falta de padrdes de verificacdo
rigorosos pode resultar em créditos de carbono de baixa qualidade, que ndo contribuem
efetivamente para a mitigacédo climatica®se.

Além de seus beneficios ambientais, os VCMs oferecem impactos sociais
significativos. Projetos financiados por esses mercados, como iniciativas de

reflorestamento, frequentemente envolvem comunidades locais, criando empregos e

158 Zaman & Hedley, 2016.

154 peters-Stanley, Hamilton & Yin, 2013.
155 Carbon Pricing Leadership Coalition, 2017.

1%6 Carbon Pricing Leadership Coalition, 2017.
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melhorando a gestdo dos recursos naturais. Esses projetos podem contribuir para o
desenvolvimento sustentavel, melhorando a qualidade de vida das comunidades
envolvidas®®’. Por outro lado, existem criticas sobre a equidade e a justica desses
mercados. Em alguns casos, comunidades locais tém sido deslocadas ou ndo tém recebido
uma parte justa dos beneficios gerados pelos projetos. A falta de envolvimento adequado
das partes interessadas locais pode levar a conflitos e ao fracasso de projetos no longo
prazo®°8,

Economicamente, os VCMs incentivam o investimento em tecnologias limpas e
praticas sustentaveis, o que pode acelerar a transicdo para uma economia de baixo
carbono. Ao proporcionar uma fonte adicional de receita para projetos de mitigacéo de
carbono, os VCMs tornam muitas iniciativas ambientalmente benéficas financeiramente
viaveis. Além disso, eles oferecem as empresas a oportunidade de se antecipar a futuras
regulamentac6es de carbono, minimizando riscos financeiros e aproveitando o crescente
mercado de produtos e servigos sustentaveis®.

Do ponto de vista comercial, a participagdo nos VCMSs permite que as empresas
demonstrem responsabilidade ambiental e compromisso com a sustentabilidade, o que
pode melhorar a reputacdo da marca, fortalecer o relacionamento com os consumidores e
criar vantagens competitivas. No entanto, as empresas devem ser cautelosas para evitar
acusacoes de "greenwashing”. Assim, a transparéncia, a verificacdo de terceiros e a
comunicagdo clara sobre como os créditos de carbono sdo usados sdo essenciais para
manter a integridade e o valor das iniciativas de compensagado de carbono?€°,

Os VCMs enfrentam diversos desafios econbmicos e ambientais que
comprometem sua eficacia e sustentabilidade. Economicamente, h4 o risco de
greenwashing, minando a credibilidade do mercado®®’. A falta de transparéncia na

formacdo dos precos e na qualidade dos créditos dificulta a avaliacdo do impacto
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ambiental real, o que pode desvalorizar o mercado e afastar investidores'®?,
Ambientalmente, problemas como a adicionalidade e a permanéncia dos créditos séo
criticos, ja que muitos projetos ndo conseguem provar que suas reducdes de emissdes séo
adicionais ou permanentes*63. Além disso, projetos de compensacdo podem ter impactos
socioeconbmicos negativos nas comunidades locais, restringindo seu acesso a terras e
recursos, e criando tensdes sociais'®. O risco de reversdo das reducdes de emissdes
devido a eventos climaticos extremos ou mudancas na gestdo da terra também é uma
preocupacdo significatival®®. Para mitigar esses problemas, é necessario melhorar a
regulamentacdo, aumentar a transparéncia e assegurar que os créditos sejam verificados

por padrdes robustos, além de incluir as comunidades locais no planejamento dos projetos
166

3.3. Aspectos legais e regulatorios

Os MCV operam dentro de um contexto legal e regulatorio que esta em constante
evolugdo, tanto em niveis globais quanto nacionais. Este dinamismo reflete o crescente
reconhecimento da importancia desses mercados na complementacdo dos esforcos
regulamentados para combater as mudancas climaticas. Tais aspectos legais e
regulatérios sdo cruciais para assegurar a integridade e transparéncia dos créditos de
carbono, abordando desafios como a dupla contagem e fortalecendo a confianca dos
participantes do mercado.

A auséncia de um quadro regulatério unificado para os VCMs deu origem a uma
variedade de padrbes e certificacbes desenvolvidos por organizacdes independentes.
Estes padrdes, como o Verified Carbon Standard (VCS), Gold Standard e o Climate,
Community & Biodiversity Standards (CCBS), estabelecem critérios rigorosos para a
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geracdo, verificacdo e registro de créditos de carbono'®’. Eles sdo fundamentais para
garantir a qualidade, transparéncia e integridade dos projetos de reducdo de GEE
financiados através dos VCMs.

Os aspectos legais dos VCMs também abrangem a estruturacdo de contratos e
transacdes para a compra e venda de créditos de carbono. Estes contratos devem abordar
questdes como a propriedade dos créditos, termos de uso, responsabilidades de
verificacdo e condicOes de transferéncia. A complexidade desses contratos pode variar
significativamente, dependendo da natureza do projeto de carbono, dos participantes
envolvidos e da jurisdicao.

A transparéncia e o relato sdo componentes essenciais dos VCMs, assegurando
que as partes interessadas possam avaliar a legitimidade e a eficacia das compensacdes
de carbono. Embora voluntarios, muitos participantes dos VCMs optam por seguir
diretrizes de relato, como as estabelecidas pelo Greenhouse Gas Protocol, para
demonstrar compromisso com a sustentabilidade e responsabilidade corporativa®®®.

Um dos principais desafios regulatérios dos VCMs € a auséncia de supervisao
governamental centralizada, o que pode levar a varia¢Ges na qualidade e na integridade
dos creditos de carbono. Isso levantou discussdes sobre a necessidade de regulamentacdes
mais robustas ou de um quadro global unificado para os VCMs, a fim de melhorar sua
credibilidade e eficacia na mitigacdo das mudancas climaticas.

A regulamentacdo dos VCMs pode trazer beneficios significativos em termos de
credibilidade e transparéncia, mas também pode comprometer a flexibilidade que €
fundamental para seu funcionamento. Os VCMs permitem a experimentacdo e a
inovacdo, possibilitando a implementacdo de uma variedade de projetos de reducdo e
remocdo de carbono, algo que a rigidez dos mercados regulados pode limitar®®. No
entanto, a padronizacdo e a regulamentacdo rigorosa podem aumentar os custos de
conformidade e dificultar a participacdo de pequenas empresas e projetos comunitarios,

que frequentemente dependem da flexibilidade para viabilizar suas iniciativas’®. A
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integracdo dos VCMs com mercados regulados como o EU ETS pode eliminar a distin¢do
entre esses mercados, resultando na perda dos beneficios da flexibilidade operacional dos
VCMs. Portanto, uma abordagem hibrida que combine a regulamentacdo de aspectos
criticos, como verificacdo e transparéncia, com a manutencdo da flexibilidade
operacional, pode ser uma solucao equilibrada para promover uma acgéo climatica eficaz
e inclusiva.

Em nivel nacional, diversos paises europeus implementaram legislacdes
especificas para regular os mercados voluntarios de carbono, proporcionando diretrizes
mais claras para sua operacdo. Estas regulamentacOes estabelecem padrdes para a
validacdo e verificacdo de projetos de carbono e mecanismos para 0 registro e
rastreamento de créditos de carbono, garantindo contribui¢6es auténticas para a mitigacao
das mudancas climéticas e a transparéncia do mercado.

Em Portugal, com a recente promulgacéo do Decreto-Lei n.° 4/2024, o pais avanca
na regulamentacdo do mercado voluntario de carbono, estabelecendo um mercado
voluntério de carbono e definindo as regras para o seu funcionamento'’*. Este decreto-lei
visa promover projetos de reducdo de emissdes de GEE e sequestro de carbono,
incentivando iniciativas tanto tecnologicas quanto baseadas na natureza, como
florestacdo e reflorestacdo. O mercado voluntério de carbono é uma ferramenta
econémica para incentivar a reducdo das emissGes de GEE, funcionando através da
compra e venda de créditos de carbono que representam reducGes ou remogdes
voluntérias de carbono. Cada crédito de carbono corresponde a uma tonelada de CO:
equivalente, podendo assumir a forma de créditos futuros ou créditos verificados.

O decreto incentiva o desenvolvimento de projetos nacionais de sequestro de
carbono, priorizando areas vulnerdveis e integrando estratégias de conservagdo da
biodiversidade. I1sso ndo sé ajuda na mitigacao das emissdes, mas também na conservagao
do capital natural e na adaptacdo da paisagem as mudancas climaticas'’?. Além disso, a
introducdo de créditos de carbono futuros, permitindo que até 20% dos créditos totais

sejam emitidos antecipadamente, pode atrair novos promotores de projetos, fornecendo
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incentivos financeiros importantes para o desenvolvimento de novas iniciativas de
mitigacdo de GEE'"3. Outra medida relevante é o aumento das penalidades para reversoes
intencionais de emissdes, exigindo que os promotores cancelem o dobro dos créditos
revertidos, criando um forte desincentivo contra praticas inadequadas e garantindo maior
integridade ambiental",

No entanto, a regulamentacéo detalhada pode aumentar os custos de conformidade
e burocracia para os promotores de projetos, potencialmente desencorajando a
participacdo de pequenas empresas e iniciativas comunitarias que frequentemente
dependem da flexibilidade dos VCMs!™®. Ao regulamentar rigorosamente os VCMs,
existe o risco de que estes percam a flexibilidade que permite a experimentagédo e
inovacdo, caracteristicas que os distinguem dos mercados regulados. A rigidez pode
limitar a capacidade dos VCMs de se adaptarem rapidamente as novas tecnologias e as
dindmicas de mercado'’®. Embora o decreto crie uma plataforma eletronica para o registro
e transacdo de créditos, a implementacdo efetiva e a manutencdo da transparéncia serdo
cruciais. Sem uma supervisao, ha o risco de falhas no rastreamento preciso dos créditos
de carbono, o que poderia minar a confianca no sistema'’’.

O Decreto-Lei n.° 4/2024 representa um passo significativo na institucionalizacao
do mercado voluntario de carbono em Portugal. Ele busca equilibrar a necessidade de
regulamentacdo com incentivos para o desenvolvimento de projetos de sequestro e
reducdo de carbono. No entanto, o sucesso desta abordagem dependeré da capacidade do
governo de implementar as regras de forma eficiente e de manter um equilibrio entre a
integridade ambiental e a flexibilidade operacional dos VCMs. A solucéo legislativa,
portanto, responde aos desafios, mas sua eficacia dependera da execucdo e da capacidade

de adaptacéo as necessidades emergentes do mercado.
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Um desafio notdvel na UE é a auséncia de uma harmonizacdo regulatoria,
resultando em potenciais inconsisténcias na qualidade e contabilizacdo dos créditos de
carbono. A medida que a UE prossegue em direcdo as suas metas climaticas ambiciosas,
0 papel dos créditos de carbono voluntarios e sua integracdo nas politicas e legislagdo
nacionais da UE devera evoluir significativamente.

Os aspectos legais e regulatorios dos VCMs desempenham um papel crucial no
seu funcionamento e na garantia de seu sucesso, destacando a importancia das
certificagdes rigorosas, contratos detalhados e praticas de relato transparentes. Essas
medidas sdo fundamentais para assegurar que as compensacdes de carbono promovam
uma reducdo auténtica das emissdes globais de GEE. Conforme cresce o interesse e a
participacdo nos VCMs, a evolucdo regulatéria desses mercados, tanto em ambito global
quanto nacional, continua sendo um processo dindmico que procura equilibrar a inovacgao
e a participacdo com a integridade e eficacia na mitigacdo das mudancas climaticas.
Abordar desafios como a dupla contagem e aprimorar a transparéncia sdo etapas
fundamentais para garantir que os VCMSs contribuam de maneira significativa para os
esforgos globais contra as mudancas climéticas, apoiando uma transicao justa e efetiva

para uma economia de baixo carbono.
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V FRENTE JURIDICA DOS MERCADOS DE CARBONO: CONFRONTANDO
DESAFIOS E VISLUMBRANDO O FUTURO

Este capitulo explora os desafios e criticas aos mercados de carbono, regulados e
voluntarios, essenciais na luta global contra as mudancas climaticas. Aborda as
complexidades juridicas e de conformidade, a transparéncia, a integridade do mercado,
fraudes, e as diferencas regulatorias entre jurisdicdes que afetam a eficacia dos mercados
de carbono. Além disso, destaca a importancia da equidade e justica ambiental,
especialmente para comunidades vulneraveis, e como a evolucdo legal e a cooperacao

internacional s&o cruciais para superar esses desafios.

1. Desafios e medidas

Os mercados de carbono, tanto regulados quanto voluntérios, desempenham um
papel crucial na mitigacdo das mudancas climaticas, contudo, enfrentam desafios que
limitam sua eficacia. Nos mercados regulados, como o EU ETS, a cobertura insuficiente
€ um problema significativo. Apenas cerca de um quinto das emissdes globais sdo
cobertas por programas de precificacdo de carbono, e o pre¢co médio global do carbono €
consideravelmente baixo, cerca de $3 por tonelada, muito aquém dos $75 necessarios
para atingir metas climaticas substanciais'’®. Além disso, a falta de coordenacdo
internacional dificulta acBes unilaterais dos paises devido a preocupacGes com a
competitividade industrial e incertezas sobre politicas de outros paises'’. Diferentes
jurisdicbes possuem legislacbes variadas que regem a criacdo, transferéncia e
aposentadoria de créditos de carbono, o que pode levar a inconsisténcias e dificuldades
de conformidade para os participantes do mercado. Isso pode resultar em problemas de
conformidade e preocupagdes com vazamento de carbono, quando as redugdes de um

pais sdo anuladas pelo aumento das emissdes em outro com normas menos rigidas*e.
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A complexidade na implementacdo e regulamentacdo de sistemas de comércio de
emissdes, que exige mecanismos de estabilizacdo de precos e transparéncia para evitar
fraudes, também reduz a eficacia operacional desses mercados'®:,

Para enfrentar essas dificuldades, a Unido Europeia tomou varias medidas, que
podem ser utilizadas como modelos para outros mercados internacionais. Em 2023, a UE
revisou e expandiu o EU ETS para incluir o setor maritimo e introduziu um novo sistema
para edificios, transporte rodoviario e pequenas industrias'®?. A introducdo do CBAM
visa evitar 0 vazamento de carbono e garantir concorréncia justa ajustando o preco do
carbono para produtos importados®, No entanto, 0 CBAM tem gerado tensdes,
especialmente com a China, que vé o mecanismo como um desafio a sua competitividade
e uma pressdo para alinhar-se rapidamente aos padrdes europeus*®,

Além disso, a UE tem direcionado receitas significativas dos leil6es de licengas
para fundos como o Modernisation Fund e o Innovation Fund, apoiando a modernizacao
do setor energético e projetos inovadores'®. O Market Stability Reserve continua a
remover excedentes de licencas do mercado para manter precos do carbono adequados,
garantindo que o preco do carbono reflita adequadamente as condi¢des de mercado e
incentive a reducdo de emissdese®.

Para aumentar ainda mais a eficacia dos mercados de carbono, a UE poderia
considerar a adocdo de medidas adicionais, como estabelecer acordos robustos com
outras grandes economias para harmonizar os precos do carbono e reduzir discrepancias
entre diferentes mercados. A expanséo do alcance do EU ETS para incluir setores como
agricultura e uso da terra também seria benéfica. Investir mais em infraestrutura de
tecnologia limpa, como estacdes de carregamento de veiculos elétricos e redes de energia

renovavel, facilitaria a transicdo para uma economia de baixo carbono.
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Nos mercados voluntarios de carbono, os desafios incluem a qualidade e
confiabilidade dos créditos, onde muitos projetos sdo de qualidade questionavel,
resultando em créditos que ndo proporcionam o0s beneficios climaticos esperados.
Problemas como a falta de adicionalidade e a utilizag&o de créditos antigos comprometem
a confianca no mercado®’. Além disso, ha um crescimento mais rapido na emisséo de
créditos do que na retirada desses créditos do mercado, distorcendo os sinais de demanda
e afetando a eficiéncia'®. A auséncia de regulamentacdo uniforme e a variedade de
padrdes para certificar os projetos de carbono resultam em falta de padronizacdo e
transparéncia, permitindo a entrada de créditos de baixa qualidade no mercado?®°.

Para melhorar a eficacia dos mercados voluntarios de carbono, seria benéfico criar
e implementar normas rigorosas e uniformes para a certificacdo de créditos de carbono,
garantindo a alta qualidade e adicionalidade dos projetos. Utilizar tecnologias como
blockchain para aumentar a transparéncia nas transacfes de créditos de carbono,
garantindo que as informagfes sobre a origem e a validade dos créditos estejam
facilmente acessiveis, € uma medida crucial.

A blockchain tem o potencial aumentar significativamente a transparéncia,
rastreabilidade e seguranca nas transacdes de créditos de carbono'®. Essa tecnologia
oferece uma maneira eficaz de aprimorar a transparéncia e a accountability nas emissdes
de GEE, permitindo que as empresas fornecam informacgdes mais precisas e padronizadas
sobre suas emissdes. Utilizando “smart contracts”, a blockchain pode facilitar o calculo,
monitoramento e relatério da reducdo da pegada de carbono ao longo de toda a cadeia de
valor, promovendo a autenticacdo imediata e a verificagdo de dados em tempo real. Essa
abordagem colaborativa permite destacar o papel de cada entidade na diminui¢éo da sua
pegada de carbono, incentivando a competicdo e criando beneficios matuos através de

incentivos de mercado?®?.
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Neste panorama, a European Blockchain Sandbox, langcada pela Comisséo
Europeia em 2023, é uma iniciativa inovadora destinada a fomentar o desenvolvimento e
a inovacdo em tecnologias blockchain na Europa. Proporcionando um ambiente seguro e
regulamentado, permite que empresas e entidades publicas testem e ampliem suas ideias
inovadoras. Este projeto reflete o compromisso europeu com a adocdo das capacidades
da blockchain, buscando projetos com potencial comercial, relevancia regulatoria e que
contribuam para 0s objetivos politicos da UE. Através de uma abordagem integrada, o
Sandbox facilita o didlogo entre inovadores e reguladores, oferecendo suporte juridico e
regulatério para enfrentar desafios, promovendo ao mesmo tempo a sustentabilidade e
projetos responsaveis dentro do ecossistema blockchain'®2,

No entanto, a ado¢do dessa tecnologia implica desafios legais significativos,
necessitando de novos regulamentos ou de emendas as leis existentes para resolver
questdes como a validade juridica das transacdes em blockchain, a protecdo de dados e a
governanca de sistemas descentralizados'®3. Para integrar a blockchain e outras inovagdes
tecnoldgicas de forma efetiva no mercado de carbono, é essencial estabelecer um quadro
legal que suporte a validagdo e o registro de créditos de carbono em sistemas
descentralizados. Isso poderia incluir a adogdo de padrdes tecnicos e legais uniformes,
bem como ajustes na legislacdo nacional, assegurando o reconhecimento legal e a
execucdo de transagdes de carbono baseadas em blockchain.

Nesse sentido, existe uma tendencia a regulamentagcéo dos MVC, vez que uma
regulacdo busca garantir maior confiabilidade e eficacia na mitigacdo das mudancas
climéaticas. Medidas regulatérias sdo em certa extensdo necessarias para assegurar
transparéncia nas alegagdes de greenwashing e aumentar a confianga dos consumidores,
evitando manipulagdes em busca de lucro e incentivando uma participagdo mais ativa e
consciente no mercado®®,

Além disso, incentivar a transicdo para projetos de remocéo de carbono, em vez
de apenas evitar ou reduzir emissdes, assegurando que 0s créditos tenham um impacto

positivo mais duradouro e verificadvel no clima, é essencial. Por fim, estabelecer
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cooperagOes globais para harmonizar os precos e padrdes de carbono reduziria as
discrepancias entre diferentes mercados e aumentaria a confianca global nos créditos de
carbono.

Ainda, a colaboracdo e interligacao entre os mercados regulados e voluntarios de
carbono sdo essenciais para maximizar a eficacia das iniciativas de mitigacdo das
mudangas climaticas. Ambos o0s mercados tém caracteristicas e objetivos
complementares, e sua integracdo pode fortalecer os esforcos globais para reduzir as
emissOes de GEE.

A interligacdo entre esses mercados pode ocorrer de varias maneiras.
Primeiramente, os mercados voluntarios podem complementar os mercados regulados ao
fornecer uma plataforma adicional para investimentos em projetos de reducdo de
emissdes que ndo se enquadram nos esquemas regulados. Por exemplo, projetos de
conservacao florestal ou de agricultura sustentavel, que podem néo ser elegiveis para
créditos nos mercados regulados, podem encontrar apoio nos mercados voluntarios'®,

Além disso, a interligacdo pode promover a transferéncia de conhecimento e
praticas entre os dois mercados. A implementacdo de normas rigorosas e métodos de
verificacdo nos mercados regulados pode servir de modelo para os mercados voluntarios,
ajudando a melhorar a qualidade e a confiabilidade dos créditos de carbono voluntarios,
com algumas regulacdes nacionais, como feito em Portugal, e adocdo de tecnologias
avancgadas como o blockchain, que tem sido utilizado para aumentar a rastreabilidade e a
confiabilidade dos créditos de carbono, tanto em mercados regulados quanto voluntarios
196_

A colaboracdo internacional é outro aspecto fundamental. A harmonizacdo de
padrdes e a coordenacdo de politicas climaticas globais podem reduzir as disparidades
entre diferentes sistemas de comércio de carbono, criando um mercado mais unificado e

eficiente. A cooperacao entre paises e blocos econdmicos pode facilitar a implementacao
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de precos minimos de carbono globais, que ajudariam a nivelar o campo de jogo e a
reduzir as preocupacdes com a competitividade industrial®’.

Em termos préticos, a integracdo pode envolver a aceitacdo de créditos de
mercados voluntarios em mercados regulados, desde que cumpram critérios de alta
qualidade e adicionalidade. Esta integracdo pode aumentar a demanda por créditos
voluntarios de alta qualidade e incentivar mais projetos de reducao de carbono em setores
e regides que atualmente ndo sdo cobertos pelos mercados regulados. Assim, a
colaboragdo e interligagdo entre os mercados regulados e voluntérios de carbono
oferecem uma oportunidade significativa para fortalecer as iniciativas globais de
mitigacdo das mudancas climaticas. Ao alinhar padrdes, compartilhar melhores préticas
e promover a transparéncia, ambos 0os mercados podem se complementar e ampliar seu
impacto positivo no combate as mudancas climaticas.

Em sintese, tanto os mercados regulados quanto os voluntarios de carbono
necessitam de melhorias significativas para serem plenamente eficazes. A implementacao
de normas mais rigidas, a promocéo da transparéncia e a cooperacdo internacional sdo

passos cruciais para alcancar os objetivos climaticos globais.

2. Perspectiva Legal Futura

Vérias medidas legais e regulamentares estdo sendo tomadas para fortalecer o0s
mercados de carbono e apoiar a transicdo para emissdes liquidas zero. Estas medidas sao
fundamentais para alinhar as a¢Ges dos governos e empresas com 0s objetivos do Acordo
de Paris e garantir que os compromissos climaticos sejam cumpridos.

Primeiramente, um avango significativo foi feito durante a COP26 com a
finalizacdo do "Paris Rulebook”, especialmente relacionado ao Artigo 6 do Acordo de
Paris, que trata dos mercados de carbono. Este desenvolvimento proporciona normas

fundamentais para o funcionamento pleno do acordo, assegurando previsibilidade e
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transparéncia tanto para abordagens de mercado quanto para aquelas fora do mercado,
em apoio a mitigacédo e adaptacado climatical®.

Além disso, a UE implementou o pacote "Fit for 55", que inclui uma série de
medidas destinadas a reduzir as emissdes em pelo menos 55% até 2030. Este pacote
abrange a revisdo do EU ETS, expandindo sua abrangéncia e fortalecendo as metas de
reducdo de emissdes?®.

No ambito dos mercados voluntarios de carbono, foram estabelecidos principios
atualizados para compensaces de carbono pela Universidade de Oxford. Estes principios
enfatizam a importancia de remover carbono da atmosfera, utilizando solugdes baseadas
na natureza e tecnologias de captura e armazenamento de carbono. As diretrizes revisadas
também destacam a necessidade de compensacdes de alta qualidade e a mitigacao de
riscos de durabilidade e reversao?®,

Outra medida crucial é a implementacdo de novos mercados e plataformas de
carbono, como o Core Climate, lancado em Hong Kong. Esta plataforma facilita o
comercio de créditos de carbono voluntérios, oferecendo transparéncia e conformidade
com padrdes internacionais, como os estabelecidos pela Verra?’:,

A OCDE apresentou relatorios ao G20 destacando a necessidade de uma reforma
tributdria internacional e abordagens de mitigacdo de carbono. Esses relatorios
incentivam a adocdo de precos minimos de carbono globalmente e enfatizam a
importancia de uma colaboracéo internacional para alcangar uma precificagéo de carbono
eficaz que possa suportar os objetivos climaticos?%2.

A integracdo de politicas de precificacdo de carbono em escala internacional,
incentivando todos os paises a adotarem praticas mais sustentaveis e a colaborarem na
reducdo das emissdes de GEE. Ademais, essas agdes sdo complementadas por esforgos
de grandes investidores institucionais, que estdo sendo incentivados a alocar parte de seus

portfolios em permissdes de carbono e projetos de reducdo de emissdes. Isto ndo sé ajuda

198 YUnited Nations Climate Change, 2021.
199 Cha, 2023.

200 University of Oxford, 2024.
201 Cha, 2023.
202 Deloitte, 2024.
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a aumentar a liquidez e a profundidade do mercado, mas também promove a
descarbonizacéo global ao direcionar capital para iniciativas de mitigacdo de carbono?®,

Essas medidas legais e regulatdrias, juntamente com a crescente cooperacdo
internacional e o envolvimento do setor privado, séo essenciais para atingir as metas de

emissdes liquidas zero e combater eficazmente as mudancas climaticas.

203 Azjl et al., 2021.
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VI CONCLUSAO

Ao longo desta dissertagéo, examinamos os mercados de carbono, destacando seu
papel crucial como pilares na estratégia global de mitigacdo das mudancas climaticas. A
analise aprofundada dos conceitos econémicos subjacentes aos mercados de carbono,
bem como do quadro regulatério internacional que os envolve, desde a UNFCCC,
passando pelo Protocolo de Quioto até o Acordo de Paris, revelou a complexidade e a
multidimensionalidade desses mecanismos.

Esta dissertacdo demonstrou que, embora os mercados de carbono oferecam um
mecanismo eficaz para reduzir globalmente as emissdes de GEE e alcancar o net zero,
sua efetividade estd intrinsecamente ligada a trés pontos especificos: cobertura
insuficiente, falta de coordenacdo internacional e complexidade na implementacdo e
regulamentacdo. Para combater esses desafios, recomenda-se expandir ainda mais 0s
mercados para aumentar a ambicdo de reducdo de emissdes, apostar em mecanismos
como o0 CBAM para ajustar o preco do carbono, evitar a fuga de carbono e incentivar
praticas de producdo mais sustentdveis internacionalmente. Além disso, o investimento
em tecnologia e inovacdo, atraves de fundos como o Modernisation Fund e o Innovation
Fund, e medidas de estabilidade de mercado para evitar a desvalorizagdo dos precos do
carbono, sdo essenciais.

A aceleracdo da cooperacgdo internacional pode trazer grandes beneficios, com
acordos mais amplos e robustos com outras grandes economias para harmonizar os precos
do carbono e evitar distor¢cdes no mercado global. Incentivar setores emergentes, como a
agricultura e o uso da terra, bem como fortalecer as infraestruturas verdes, pode também
reforgar os mercados de carbono. Nos mercados voluntarios de carbono, os principais
desafios giram em torno da qualidade e confiabilidade dos créditos, o desequilibrio entre
oferta e demanda e a regulamentacéo e padrdes inconsistentes.

Investir no estabelecimento de normas rigorosas e uniformes para garantir a
qualidade e a adicionalidade dos créditos de carbono é fundamental. Aumentar a
transparéncia através do uso de tecnologias como blockchain pode melhorar
significativamente a rastreabilidade e a confianca nos créditos de carbono. Além disso,

promover créditos de remocao de carbono para incentivar a transicdo para projetos que
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realmente removam carbono da atmosfera, em vez de apenas evitar ou reduzir emissoes,
é essencial. Finalmente, a cooperacdo internacional para harmonizar os pregos e padrdes
de carbono reduziria as discrepancias entre diferentes mercados e aumentaria a confianca
global nos créditos de carbono.

Conclui-se, portanto, que a regulamentacdo, se bem implementada, pode aumentar
significativamente a eficiéncia dos mercados de carbono. A adogdo de normas mais
rigidas, a promocéo da transparéncia e a intensificacdo da cooperacao internacional sao
medidas cruciais para alcancar os objetivos climéaticos globais e garantir um futuro
sustentavel. Com um quadro regulatério adequado, os mercados de carbono tém o

potencial de desempenhar um papel essencial na mitigacdo das mudancgas climaticas.
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