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SUMARIO EXECUTIVO

Licencas de emissao baseadas em
resultados de mitigacao: proposta
para aumentar ambicao climatica e
fortalecer o mercado de carbono

Este policy brief propde uma inovacao regulatoria para aumentar a ambicao
climatica dos Sistemas de Comércio de Emissdes (ETS) por meio do lastre-
amento parcial de licencas de emissao (allowances) em resultados reais e
verificaveis de mitigacao. Diferentemente dos créditos de carbono — como
os Internationally Transferred Mitigation Outcomes (ITMQOs) e os Article 6.4
Emission Reductions (A6.4ERs), que representam reducdes ou remogdes
de emissdes — as allowances funcionam como permissdes para emitir uma
quantidade especifica de gases de efeito estufa (GEE) dentro de um limite
pré-estabelecido (cap).

O valor climatico destas permissdes decorre justamente da escassez imposta
pelo cap, que incentiva agentes econdmicos a reduzir emissdes sempre
qgue o custo marginal de abatimento for inferior ao preco de mercado da
allowance.

A proposta aqui apresentada busca criar um modelo hibrido, no qual uma
fracdo das allowances emitidas seja vinculada ao cancelamento de créditos
de alta integridade, inspirando-se no racional do Artigo 6.4 do Acordo de
Paris, que prevé o cancelamento de um percentual minimo de créditos (2%)
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como forma de contribuir para a mitigacao geral nas emissdes globais (ove-
rall mitigation in global emissions - OMGE). Essas “allowances premium”
combinariam a fungao de instrumento de mercado do ETS com um lastro
em resultados de mitigacao reais, reforcando a integridade ambiental e con-
tribuindo para metas globais mais ambiciosas.

A adogao desse mecanismo poderia incentivar maior participacao de pai-
ses em atividades de reducao de emissdes, ampliar a demanda por projetos
de mitigagao de alta integridade e atrair investimentos, especialmente em
setores-chave como florestal, agropecuario e energético. Embora apresente
desafios regulatdrios, técnicos e politicos — como risco de dupla contagem,
integracao entre registros e aceitacao pelo setor privado — a proposta oferece
um caminho inovador e viavel para alinhar a eficiéncia econémica dos ETS
as exigéncias crescentes por resultados ambientais liquidos e mensuraveis.
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GLOSSARIO?

Adicionalidade: Conceito que garante que uma reducao de emissdes so
ocorre por conta do projeto de carbono.

Allowances ou Permissdes de Emissao: Permissdes para emitir uma tone-
lada de CO; equivalente dentro de um ETS.

Artigo 6 (do Acordo de Paris): Secao do Acordo de Paris que trata dos meca-
nismos para o cumprimento das NDCs, incluindo mercados de carbono.

Artigo 6.2 (do Acordo de Paris): mecanismo de abordagens cooperativas para
a transferéncia internacional de resultados de mitigacao (ITMOs).

Artigo 6.4 (do Acordo de Paris): mecanismo de créditos do Acordo de Paris
(PACM), como um mecanismo centralizado para a geragcao e comércio de
créditos de carbono (A6.4ERs).

A6.4ERs (Reducdes de Emissdes do Artigo 6.4): Créditos de carbono gerados
sob o mecanismo do Artigo 6.4.

Cap (Limite Maximo de Emissoes): O limite total de emissdes permitido em
um ETS.

Créditos de Carbono: Unidades que representam uma tonelada de CO, equi-
valente reduzida ou removida da atmosfera.

Dupla Contagem: Ocorre quando a mesma reducao de emissdes € contabili-
zada por mais de uma entidade ou para mais de um objetivo.

Gases de Efeito Estufa (GEE): Gases na atmosfera que retém calor e contri-
buem para o efeito estufa.

ETS (Emissions Trading System, Sistema de Comércio de Emissdes): Meca-
nismo de mercado que estabelece um limite para as emissdes e permite a
negociacao de permissoes.

Integridade Ambiental: A garantia de que as reducdes de emissdes sao reais,
adicionais, permanentes e verificaveis.

ITMOs (Internationally Transferred Mitigation Outcomes): Unidades de miti-
gacao transferidas internacionalmente sob o Artigo 6.2.

2Baseado no UNFCCC, Glossario de siglas e termos sobre mudancas climaticas: https://unfccc.int/resource/cd_roms/
nal/ghg_inventories/english/8_glossary/Glossary.htm
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Lastreamento de Allowances: O conceito de vincular a emissdo de allowan-
ces a resultados reais e verificaveis de mitigagao.

MCUs (Mitigation Contribution Units): Unidades de reducao de emissdes
gue nao sao transferidas internacionalmente, contribuindo para a mitigagao
global.

Mitigacao: Agdes para reduzir ou remover emissdes de GEE da atmosfera.

MRV (Monitoramento, Reporte e Verificagcao): Processo sistematico para
medir, relatar e verificar as emissdes ou reducdes de emissoes.

NDCs (Contribuicdées Nacionalmente Determinadas): Metas de redugao de
emissdes de cada pais sob o Acordo de Paris.

Net-Zero (Emissdes Liquidas Zero): O ponto em que as emissdes de GEE libe-
radas na atmosfera sao equilibradas pelas remocoes.

Offsets: Créditos de carbono de fora de um usados para compensar emissoes.

OMGE (Overall Mitigation in Global Emissions): Conceito do Artigo 6.4 que
busca garantir um beneficio liquido para a mitigacao global.

SBCE (Sistema Brasileiro de Comércio de Emissdes): O sistema de comércio
de emissdes em desenvolvimento no Brasil.

UNFCCC (Convencgao-Quadro das Nag¢des Unidas sobre Mudanga do Clima):
O tratado internacional que estabelece a estrutura para a agao climatica
global.

Verificabilidade: A capacidade de comprovar que uma redugao ou remogao
de emissdes realmente ocorreu.
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INTRODUCAO

A busca por solucdes mais eficazes e ambiciosas para conter as mudancas
climaticas tem impulsionado um debate global sobre o papel e a evolu-
cdo dos mercados de carbono. A medida que os Sistemas de Comércio de
Emissdes (ETS, sigla em inglés) se consolidam como ferramentas centrais
para a precificagcdo do carbono, cresce também a demanda por instrumen-
tos que nao apenas promovam eficiéncia econdmica, mas que garantam
resultados ambientais tangiveis.

Este policy brief propée um caminho de inova¢ao regulatéria nesse con-
texto: o desenvolvimento de um modelo hibrido que incorpore, dentro
do arcabouco dos ETS, uma parcela de allowances (licengas de emissao)
vinculadas a resultados reais de mitigagdao. Em suma, projetos elegiveis
para gerar offsets dentro dos ETS teriam uma porcentagem cancelada
para formar um banco de licencas baseadas em resultados de mitigacao
gue seriam usadas para fins de cumprimento das metas estabelecidas no
ambito de cada ETS.

Essa proposta dialoga diretamente com os principios centrais do Artigo 6 do
Acordo de Paris, que preveem, entre outros, o aumento da ambig¢ao clima-
tica e a prevencao da dupla contagem. Ao exigir o cancelamento de créditos
como pré-condi¢cao para a emissao de determinadas allowances, cria-se um
elo direto entre o mercado regulado e agdes concretas de mitigagao, pro-
movendo ganhos ambientais adicionais além do que seria entregue apenas
pelo funcionamento tradicional do ETS. Adicionalmente, cria-se um circulo
virtuoso no qual offsets sao gerados para apoiar na compensagao das metas
de reducao de emissdes, bem como as allowances lastreadas nos resultados
de mitigagao.

Nos ultimos anos, os mercados de carbono passaram por um processo signi-
ficativo de amadurecimento institucional. A aprovacao das regras de imple-
mentacao do Artigo 6 do Acordo de Paris — decisdes da COP26 em Glasgow,
COP27 em Sharm EL-Sheikh e finalizada na COP29, em Baku®* — marcou um
ponto de inflexdo ao estabelecer, pela primeira vez, diretrizes internacionais
claras para o uso de mecanismos de mercado como instrumentos comple-
mentares e alternativos para apoiar na implementacao das NDCs. Em para-
lelo, diversos paises e regides tém avang¢ado na estruturagcao de seus proprios
Sistemas de Comércio de Emissdes, combinando regulacao, precificacao de

3Decisdes dos mecanimos do Artigo 6.2 e do Artigo 6.4 podem ser encontradas neste link: https://unfccc.int/
process-and-meetings/the-paris-agreement/article-6/article-6-decisions-and-documentation
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carbono e sinalizacdes de mercado para induzir a transi¢ao para economias
de baixo carbono.

Esse avanco institucional trouxe novas responsabilidades para os instrumen-
tos de mercado. Se antes bastava que eles fossem eficientes do ponto de vista
econdmico, hoje espera-se que também entreguem resultados ambientais
liquidos e mensuraveis. Nesse novo contexto, cresce a exigéncia por instru-
mentos com integridade ambiental reforcada, capazes de garantir que cada
tonelada de CO, reduzida ou capturada seja devidamente rastreavel, adicio-
nal e livre de dupla contagem. Essa mudanc¢a de paradigma pressiona os
sistemas existentes a evoluir e desafia os novos mercados, como o brasileiro,
a ja nascerem alinhados com os padrdes internacionais mais exigentes.

E nesse cendrio que se insere a proposta de introduzir o conceito de lastre-
amento das allowances em resultados de mitigacao dentro do funciona-
mento dos ETS. Ao adotar esse conceito, busca-se compatibilizar a l6gica
econdmica dos ETS com a necessidade de ampliar sua contribuicao para
a ambicao climatica global. Trata-se de uma evolugao estratégica: em vez
de reformar completamente os sistemas existentes, propde-se uma abor-
dagem incremental, com a introdu¢cao de um modelo hibrido. Isso permite
testar, ajustar e escalar o uso de allowances lastreadas sem comprometer a
previsibilidade e a eficiéncia dos mercados.

Dessa forma, o lastreamento nao apenas reforca a integridade do sistema,
mas também sinaliza o compromisso dos paises com um novo padrao de
governanca climatica — mais transparente, mais rastreavel e mais compro-
metido com resultados reais.

1. CONTEXTO E IMPORTANCIA DO PROBLEMA

Para o melhor entendimento desta proposta, € importante entender o fun-
cionamento de um sistema de comércio de emissdes e a funcao das per-
missdes como um regulador deste sistema. Um Sistema de Comércio de
Emissdes (ETS) € um mecanismo pelo qual o governo estabelece um limite
mMaximo (cap) para as emissdes em determinados setores da economia e
emite permissdes negociaveis que nao ultrapassam esse limite. Cada allowa-
nce corresponde, geralmente, a uma tonelada de CO, equivalente.

As entidades reguladas recebem permissdes de emissdes conforme deter-
minado pelas regras do mercado. Empresas que emitirem menos do que
seu limite podem vender suas allowances excedentes ou armazena-las para
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uso futuro. Aquelas que emitirem mais podem compra-las no mercado ou,
em alguns casos, usar créditos de outros mecanismos de compensacao.
Ao limitar o numero de allowances e permitir sua negociag¢ao, o ETS gera
um preco de mercado para o carbono. Esse preco serve como sinal econé-
mico, incentivando as empresas a reduzirem suas emissdes sempre que o
custo da reducao for menor que o preco da allowance. Quando desenhado
e implementado de maneira adequada, um ETS proporciona redu¢des de
emissdes de forma custo-efetiva, promovendo a inovacao e a transicao para
uma economia de baixo carbono.

O funcionamento do ETS inclui, dentre outras coisas:

- Definicao prévia de um limite de emissdes, garantindo sinalizacao de
longo prazo para investimentos em baixo carbono;

- Distribuicao de allowances (com base em emissdes histdricas ou padrdes
de desempenho) ou via leildes (gerando receita publica);

- Implementacao de mecanismos para manter previsibilidade de precos e
contencao de custos;

- Adocao de sistemas robustos de monitoramento, reporte e verificagao
(MRV), aplicacao de penalidades para nao conformidade e registro de
transacdes de allowances;

- Possibilidade de integracao entre ETSs de diferentes jurisdicdes, permi-
tindo o reconhecimento mutuo de allowances e fortalecendo a coopera-
cao internacional em precificacao de carbono.

Em um Sistema de Comércio de Emissdes, existem duas abordagens princi-
pais para a alocacao de allowances: venda via leildo ou distribui¢cao gratuita.

- Leilao: As allowances sao vendidas em processos competitivos, permi-
tindo a descoberta de precos e incentivando fortemente a reducao de
emissdes. Além disso, o leilao gera receitas publicas que podem ser uti-
lizadas para apoiar politicas climaticas, reduzir impostos ou compensar
efeitos distributivos.

- Distribuicao gratuita: As allowances sao entregues asempresas com base
em critérios especificos, podendo ser realizadas de trés formas principais:

I.Grandparenting: Baseia-se nas emissdes histéricas das emypresas, ajus-
tadas por fatores como taxa de assisténcia e fator de declinio do cap.

il. Benchmarking historico fixo: Calcula-se a alocacao a partir da produ-
¢cao historica e de um benchmark de intensidade de emissoes.
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Cada método de alocacao busca equilibrar diferentes objetivos de politica

iii. Benchmarking baseado na producgao atual: Usa a produc¢ao atual
para definir a quantidade de allowances, aplicando benchmarks de
intensidade.

publica, como:

Embora o leildo preserve melhor todos os incentivos para reducao de emis-
sOes, a alocacao gratuita pode ser usada estrategicamente para facilitar a
aceitacao inicial do ETS e proteger setores vulneraveis a riscos de competiti-

- Incentivar a reducao de emissdes de forma custo-efetiva;
- Gerenciar a transicao para o ETS de maneira gradual,;

- Reduzir riscos de vazamento de carbono (carbon leakage) e perda de
competitividade;

- Apoiar a formacao de precos de mercado e garantir eficiéncia.

vidade internacional.

Box 1: Gestao da oferta e demanda de allowances

A interacao entre oferta e demanda de allowances é central para o
bom funcionamento de um ETS, influenciando diretamente a for-
macao de precos e a efetividade dos incentivos a reducao das emis-
sOes. A precificacao reflete ndao apenas condi¢cdes de mercado pas-
sadas, mas também expectativas futuras sobre a disponibilidade de
allowances.

No caso do EU ETS, o sistema enfrentou, ao longo de sua trajetoria,
um excedente expressivo allowances, resultante sobretudo da crise
econdmica de 2008 e do uso ilimitado de offsets. Essa oferta exces-
siva reduziu os precos e enfraqueceu os estimulos para a mitigacao,
exigindo a adog¢ao de medidas corretivas. Entre elas, destacam-se: a
alteracao do volume de allowances disponibilizado em leildao; a cria-
¢ao da Reserva de Estabilidade do Mercado, instrumento de longo
prazo para ajustar o numero de allowances em circulacao; e o fim da
possibilidade de usar offsets para fins de conformidade.
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Entre 2013 e 2024, 8,7 bilhdes de allowances foram alocadas gra-
tuitamente. Devido a imposicao dos mecanismos de contenc¢ao, o
numero total de allowances em circulacao em 2024 era de 1,1 bilhao.

Embora a gestao entre o cap de emissdes e a alocacao de allowan-
ces seja determinante para reforcar a ambicao climatica e garantir
previsibilidade financeira, a dinamica permanece complexa e sujeita
a flutuacdes de mercado. Esse limite estrutural indica que o modelo
atual, por si so, tem restricdes para ampliar a ambicao climatica.

Nesse contexto, a proposta de lastreamento baseado em resultados
efetivos de mitigagcao podem desempenhar papel complementar e
fortalecer a contribuicao para do ETS para a acao climatica global.

Alocacao de allowances no EU ETS entre 2021 e 2024

Quantidade total de
allowances para geragao

Quantidade
total de
allowances
para aviagcao

de eletricidade e calor,
producao industrial e
transporte maritimo

Soma total

2021 1.571.583.007 28.306.545 1.599.889.552
2022 1.528.579.492 27.268.379 1.555.847.871
2023 1.485.575.977 26.341.779 1.511.917.756

2024 1.386.051.745 27.563.529 1.413.615.274

Fonte: Report from the Commission to the European Parliament and the Council on the Functioning of the

European Carbon Market in 2023.
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2. ANALISE E PROPOSTA DE
LASTREAR LICENCAS DE EMISSAO
EM RESULTADOS DE MITIGACAO

Para compreender a proposta, € essencial distinguir dois instrumentos-
-chave da arquitetura climatica atual: os créditos de carbono e as allowa-
nces. Os créditos de carbono, como os ITMOs (Internationally Transferred
Mitigation Outcomes), previstos no Artigo 6.2 do Acordo de Paris* e os
AG.4ERs, do mecanismo estabelecido pelo Artigo 6.4, representam reducdes
ou remocdes verificadas de gases de efeito estufa (GEEs).> Essas unidades
resultam de acgdes concretas de mitigacao e podem ser transferidas entre
paises, desde que acompanhadas por ajustes contabeis que assegurem
integridade e evitem dupla contagem.

Ja as allowances, por outro lado, sao permissdes emitidas por autoridades
nacionais ou regionais no ambito de sistemas ETS. Cada unidade autoriza
seu titular a emitir uma tonelada de CO, equivalente. Elas nao sao, em si,
resultado de uma reducao de emissdes, mas sim o reflexo de um limite agre-
gado imposto ao conjunto de emissores. Seu valor climatico reside na escas-
sez regulatdria criada pelo “cap” do sistema, que pressiona economicamente
0s agentes a reduzirem suas emissdes se o0 custo dessa reducao for inferior
ao preco da allowance.

A proposta deste estudo € utilizar essa distingcao como base para sugerir um
Novo arranjo: a criagao de um subconjunto de allowances lastreadas em
resultados reais de mitigacao. Isso significa que uma fracao das permis-
soes emitidas em um ETS — por exemplo, 2%, em referéncia ao percentual
cancelado para OMGE no Art. 6.4 — seria gerada com base no cancela-
mento de créditos de alta integridade, como A6.4ERs, ITMOs autorizados
com ajuste correspondente ou offsets validados por padrdes robustos.

O conceito de lastreamento em resultados de mitigagao refere-se a pratica
de vincular a emissao das allowances em sistemas de comércio de emissdes
a resultados reais e verificaveis de reducao ou remocao de emissdes de GEEs.
A logica é transformar parte das permissdes em uma moeda que compense
as metas de reducao de emissdes baseadas em resultados de mitigacao
que efetivamente aconteceram, o que permite incrementar a ambicao do
sistema.

“UNFCCC, Guidance on cooperative approaches referred to in Article 6, paragraph 2, of the Paris Agreement, CMA
Decision 2/CMA.3, 2021

SUNFCCC, Rules, modalities and procedures for the mechanism established by Article 6, paragraph 4, of the Paris
Agreement, CMA Decision 3/CMA.3, 2021
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O uso de allowances como meros direitos de emitir serve como forma de

cumprimento de metas, mas nao significa, na pratica, que a reducao de
emissdes efetivamente aconteceu. Nesse contexto, a ambi¢cdao do sistema
€ menor, visto que uma das moedas aceitas para compensar emissdes no
sistema nao representa, na pratica, resultados de mitigacao.

Em vez de as allowances representarem apenas uma autorizagao para emi-
tir uma tonelada de CO, equivalente, sem uma correspondéncia direta a
reducdes efetivas, o lastreamento busca garantir que cada unidade esteja
associada a um resultado de mitigagao que efetivamente ocorreu, seguindo
regras e preceitos que permitam assegurar a integridade ambiental. Dessa
forma, é valido sugerir que 0s seguintes mecanismos poderiam ser usa-
dos como referéncia para embasar allowances lastreadas em resultados de
mitigacao:

- Créditos de carbono emitidos dentro do ETS;
- Créditos de carbono emitidos sob padrdes internacionais de alta inte-
gridade (ex.: ITMOs do Artigo 6.2 ou A6.4ERs do Artigo 6.4 do Acordo de

Paris);

- Resultados de mitigacao registrados em bases nacionais robustas de
monitoramento, reporte e verificacao (MRV);

- Projetos ou programas voluntarios que comprovadamente reduzem ou
removem emissdes adicionais a linha de base.

- MCUs - Mijtigation Contribution Units (ver box 2).

O objetivo principal desta proposta visa fortalecer a integridade ambiental
dos mercados de carbono, aumentar a ambigao climatica real e garantir que
a participagao em mecanismos de mercado contribua efetivamente para
0s objetivos do Acordo de Paris. Nesse sentido, haveria a geragcao de valor
adicional para os projetos de mitigacgao e fortalecimento da credibilidade e
aceitacao publica de um ETS.

Na pratica a adog¢ao do conceito de lastreamento em resultados de mitiga-
¢ao pode ser incorporada ao desenho regulatoério, exigindo que uma pro-
porcao das allowances esteja vinculada a reducgdes reais certificadas ou a
instrumentos reconhecidos internacionalmente.

Apesar de historicamente terem sido concebidas como autorizacdes para
emissao dentro de sistemas de comércio de emissdes, as allowances pre-
cisam acompanhar a evolucao do debate climatico global. A intensificacao
da crise climatica e a entrada em vigor das regras do Artigo 6 do Acordo de
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Paris exigem um novo olhar sobre esses instrumentos. Para que os ETS pos-
sam contribuir de forma mais robusta com a meta de limitar o aquecimento
global a 1,5°C, é necessario pensar em mecanismos que fortalecam a integri-
dade ambiental e impulsionem a ambigao climatica.

Box 2: Referéncia conceitual:
Mitigation Contribution Units (MCUs)

Uma experiéncia conceitual relevante que de alguma forma poderia
dialogar com a proposta deste estudo € o conceito das MCUs, discu-
tido no contexto do Artigo 6.4 do Acordo de Paris. As MCUs sao uni-
dades de reducao de emissdes certificadas que nao sao autorizadas
para transferéncia internacional e, portanto, nao requerem ajuste
correspondente. Elas sdo concebidas como um mecanismo volun-
tario para contribuir com a mitigacao geral nas emissdes globais
(OMGE), sem comprometer os compromissos do pais hospedeiro.

Segundo a Gold Standard e outras instituicdes envolvidas na defi-
nicao de boas praticas para o Artigo 6, as MCUs podem ser usadas
como um instrumento de integridade adicional. Ao nao serem trans-
feridas internacionalmente, elas ndo entram na contabilidade de
outro pais e permanecem como contribuic¢ao liquida a meta global
de limitar o aquecimento a 1,5°C.

A l6gica por tras das MCUs oferece uma base tedrica importante
para a proposta de allowances lastreadas, pois indica que ha valor
reconhecido em criar instrumentos de mercado que estejam vin-
culados a agdes de mitigacao real, mesmo sem compensar direta-
mente outras emissdes. Adotar um modelo hibrido inspirado nesse
raciocinio permite ampliar a ambicao dos sistemas de comércio de
emissodes, respeitando os principios de ndao dupla contagem e inte-
gridade ambiental.

No caso brasileiro, a criacao de um subconjunto de allowances com
base em cancelamentos voluntarios de créditos de carbono nacio-
nais (sem transferéncia internacional), sob critérios semelhantes aos
das MCUs, poderia representar um caminho viavel, politicamente
aceitavel e ambientalmente eficaz. Essa abordagem manteria a
soberania contabil do pais, a0 mesmo tempo em que posicionaria
o SBCE como um mercado regulado comprometido com entregas
climaticas reais.
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3. OPERACIONALIZACAO E AS
IMPLICACOES PARA O BRASIL

A base dessa proposta € inspirada parcialmente em regras ja estabelecidas
do Artigo 6.4 do Acordo de Paris, que prevé o cancelamento de parte dos
créditos gerados (minimo de 2%) como contribui¢cdo a mitigagcao geral nas
emissdes globais. Ainda que nao dependa diretamente da aplicacao do Art.
6.4 ou do 6.2, a proposta parte do mesmo racional: usar instrumentos de
mercado para ir além da compensacao e promover ambicao liquida.

A proposta é compativel com a légica de mercados que ja aceitam offsets ou
permitem a vinculacao de instrumentos adicionais, como nos sistemas da
Califérnia e de Quebec. A aplicagao em larga escala é limitada pelo volume
de créditos disponiveis — o lastreamento total ndo é possivel —, mas sua
adocao parcial ja geraria um sinal relevante de integridade climatica e esti-
mulo a projetos de mitigacao.

No plano operacional, a proposta poderia ser implementada por meio da
exigéncia de cancelamento de créditos (A6.4ERs, ITMOs ou offsets de alta
integridade) para emissao de uma porcentagem especifica de permissdes
com valor ambiental agregado. Estas allowances lastreadas poderiam ser
destinadas a setores estratégicos, leildes premium ou reservas de ambicao.
Tal abordagem fomentaria inovacao, atratividade financeira e reputacao cli-
matica para o ETS nacional ja que poderiam ser oferecidos valores adicionais
aguelas reducodes.

Para o Brasil, a proposta representa uma oportunidade concreta de inovacao
regulatdria no desenho do SBCE. Como o Sistema Brasileiro ainda nao esta
regulamentado, apesar de a lei ter sido aprovada em 2024, ha espaco para
desenvolver desde o inicio um modelo que una sinalizagao de preco com
mecanismos de lastreamento, fortalecendo a confianca de investidores e a
compatibilidade com compromissos internacionais. A construcao de cena-
rios hipotéticos — envolvendo volume de cap, aceitacao de offsets, aplicacao
de ajustes correspondentes — pode ajudar a testar essa proposta em nivel
técnico e institucional.

- E necessario evitar sobrecarga regulatéria: participantes do mercado
podem ver a exigéncia de lastreamento como um “fardo” adicional, o que
exigiria balanceamento com incentivos econémicos.

- A abordagem precisa de pressupostos claros sobre a contabilidade nacio-
nal de emissdes e sobre o uso domeéstico de resultados de mitigacao.
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- A proposta deve manter-se provocativa, mas realista, reconhecendo que
ajustes regulatdrios nos ETS existentes sao desafiadores.

- O cancelamento de uma pequena parte de offsets gerados no SBCE
como forma de criar allowances pode criar um efeito catalisador, reali-
mentando a demanda por offsets e licencas, o que dependera, natural-

mente, da alocacao mandatdria das metas no sistema.

O Brasil tem diante de si uma oportunidade estratégica para inovar no dese-
nho do SBCE, ainda em fase de regulamentacao. A possibilidade de incluir,
desde o inicio, um modelo hibrido que combine allowances convencionais
com uma fracao vinculada a resultados reais de mitigagao coloca o pais na
vanguarda da integridade ambiental dos mercados de carbono.

Ao atrelar parte das permissdes de emissao a comprovacao de reducdes
adicionais de GEEs, o Brasil pode posicionar seu sistema regulado como
um exemplo de ambicao climatica e transparéncia, em linha com os prin-
cipios do Artigo 6 do Acordo de Paris. A adocao dessa abordagem nao ape-
nas aumentaria a confianca dos atores internacionais no mercado brasileiro,
mas também criaria uma ponte direta entre o SBCE e os fluxos globais de
financiamento climatico, especialmente por meio do uso de créditos gera-
dos no pais, como ITMOs e futuros A6.4ERs.

Esse modelo traria beneficios concretos para setores estratégicos da eco-
nomia nacional, como florestas, agropecuaria e bioenergia, valorizando os
créditos com alto padrao de integridade e incentivando novos investimentos
em projetos de mitigacao. Além disso, a introducao de allowances lastrea-
das poderia dar origem a um segmento premium no mercado domeéstico,
com maior atratividade para compradores corporativos com metas ESG ou
compromissos net-zero.

Contudo, a proposta precisa ser desenhada com realismo. Um dos princi-
pais desafios sera evitar sobrecarga regulatoria. A exigéncia de lastreamento
pode ser percebida como um fardo adicional por agentes regulados, espe-
cialmente se nao vier acompanhada de incentivos econémicos claros ou fle-
xibilidades operacionais. Por isso, é essencial que a aplicagao desse modelo
seja gradual e bem calibrada, com base em didlogo com o setor privado.

Outro aspecto fundamental € garantir coeréncia com a contabilidade nacio-
Nnal de emissdes. A proposta exige pressupostos claros sobre como os crédi-
tos utilizados como lastro serao considerados no inventario nacional de GEE,
bem como sobre o uso domeéstico de resultados de mitigagao e os ajustes
correspondentes exigidos pelo Artigo 6. A coordenagao entre 6rgaos como
Ministério do Meio Ambiente, Autoridade Nacional Designada perante o
Artigo 6, Ministério da Ciéncia, Tecnologia e Inovacao e Ministério da Fazenda
sera essencial para dar seguranca juridica ao modelo.
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E preciso reconhecer, ainda, que mudancas nos ETS existentes sao dificeis
de implementar. Por isso, o Brasil, ao estar construindo seu sistema regulado
do zero, tem a vantagem de poder testar inovagdes com mais flexibilidade.
Manter a proposta provocativa, porém viavel, € o caminho para transformar
o SBCE em um instrumento nao apenas de precificacao, mas também de
aumento efetivo da ambicao climatica.

Ademais, considerando o momento de implementacao dos mecanismos do
Artigo 6.2 e do Artigo 6.4, e a relevancia em ampliar a ambicao global dos
resultados de mitigag¢ao, o Brasil pode propor o lastreamento de allowances
em resultados de mitigacao como uma solugcao que permite contribuir com
o OMGE do Artigo do Acordo de Paris.

CONCLUSAO E RECOMENDACOES

Para colocar essa ideia em pratica, € necessario desenhar arranjos operacio-
nais que viabilizem o lastreamento de allowances em resultados de miti-
gacao com alta credibilidade. O Artigo 6 do Acordo de Paris oferece um
caminho promissor nesse sentido, por meio do uso de instrumentos como
os ITMOs (Art. 6.2) e os créditos certificados pelo mecanismo do Art. 6.4
(A6.4ERs), ambos baseados em padrdes internacionais reconhecidos.

Adicionalmente, cancelar uma porcentagem de offsets gerados no escopo
de ETS pode viabilizar a criacao de uma carteira de licengas baseadas em
resultados de mitigacao.

A proposta apresentada neste brief, apesar de inovadora e com boas oportu-
nidades para os mercados de carbono, apresenta desafios técnicos, institu-
cionais e politicos que devem ser tratados. Dentre eles, destaca-se o risco de
dupla contagem, no caso de paises que nao apliqguem os acordos correspon-
dentes previstos do Artigo 6.

Ainda, a oferta de créditos de carbono de alta integridade deve estar ade-
guada ao tamanho dos mercados, caso contrario sera uma importante restri-
¢ao na escala de replicacao, exigindo politicas de incentivo e financiamento
climatico para o desenvolvimento de novos projetos.

Do ponto de vista politico e econdmico é razoavel prever uma possivel resis-
téncia do setor privado, diretamente afetado pelas politicas de taxacao e
mercados de carbono dada a possibilidade de aumento de custos e de com-
plexidade na regulacao. Ao mesmo tempo, o estimulo a projetos que gerem
offsets pode motivar o desenvolvimento de projetos por setores especificos.
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Ademais, ha a necessidade de integracao robusta entre os mercados nacio-
nais e internacionais, para além do sistema de registros de modo a garantir
que a rastreabilidade e transparéncia das transacdes evitem quaisquer tipos
de fraude ou dupla contagem no sistema.

Nesse sentido, para a efetiva implementacao do conceito, ainda ha um
caminho longo a ser percorrido e aqui propde-se uma lista nao exaustiva de
potenciais proximos passos:

- Definicao juridica e regulatéria clara para uma “allowance lastreada™
como ela se diferencia da convencional? Que obrigac¢des ou beneficios ela
gera?

- Definicao de critérios de elegibilidade para créditos utilizados como las-
tro (ex.. apenas A6.4ERs com ajuste correspondente? ITMOs bilaterais?
Offsets com certificacdes especificas?).

- Desenvolvimento de modelos de integragcao contabil entre os sistemas
domeéstico (ETS) e internacional (Artigo 6), especialmente no caso do uso
de ITMOs.

- Desenvolvimento de mecanismo operacional de cancelamento e emis-
sao vinculado: como e quando os créditos sao cancelados, e como isso
autoriza a criacao de allowances — governanga, auditoria e transparéncia.

- Estudos econémicos para avaliar os efeitos sobre preco de carbono, liqui-
dez e equilibrio entre integridade ambiental e custo de conformidade.

- Consultas publicas e didlogo com stakeholders, especialmente com seto-
res regulados e investidores, para garantir viabilidade politica.

- Testes piloto ou fases de implementacao gradual, comecando com uma
pequena porcentagem de allowances emitidas sob esse novo critério.

Por fim, busca-se sintetizar as implicacdes e perspectivas dessa proposta,
reconhecendo tanto seu potencial transformador quanto os desafios que
precisarao ser enderecados para viabilizar sua implementacao.

A complexidade adicional exigira novos mecanismos de verificagcao e audito-
ria, integracao contabil robusta e clareza regulatodria para evitar sobreposicao
de regras e confusao entre agentes.

Também sera essencial assegurar a disponibilidade de créditos de alta inte-
gridade, como A6.4ERs e ITMOs, garantindo que a demanda gerada pelo
mecanismo estimule novos projetos de mitigacao e nao apenas redirecione
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unidades ja existentes. Ao mesmo tempo, sera necessario mitigar preocupa-
¢oes sobre aumento de custos para setores regulados, equilibrando integri-
dade ambiental com viabilidade econémica e aceitacao politica.

Superar esses desafios demandara uma abordagem estratégica, combi-
nando arranjos institucionais claros, coordenacao entre diferentes 6rgaos
governamentais e didlogo construtivo com o setor privado e a sociedade
civil. Fases piloto, implementacao gradual e mecanismos de incentivo eco-
némico podem reduzir resisténcias e facilitar a adogao.

Em dltima analise, se bem estruturada, a iniciativa pode posicionar merca-
dos emergentes — como o futuro SBCE brasileiro — na vanguarda da ino-
vacao climatica, criando um modelo replicavel que alia eficiéncia de mer-
cado a ganhos ambientais reais e mensuraveis, em total alinhamento com
0s principios e salvaguardas do Artigo 6 do Acordo de Paris.
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