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RESUMO

O Brasil que é dono de uma das maiores biodiversidades do mundo, rico pela
propria natureza, € também um dos maiores produtores mundial de cana-de-
acucar. Derivados da cana-de—agucar, como o agUcar e o élcool, evidenciam e
contribuem para o incremento dos ndmeros positivos de tal setor que doravante
denominaremos sucroalcooleiro. Nao € cabivel assim, tratar a cana-de-acucar
como sendo mais um produto do setor agricola brasileiro, mas sim o de maior
potencial de biomassa energética de nosso pais, uma vez que se torna eviden-
te a busca da producdo de energia por fontes renovaveis aliadas ao senso co-
mum de responsabilidade social e educagdo ambiental. Dentro deste contexto,
os residuos combustiveis gerados do processamento da cana-de-agUcar ga-
nham novo destino, sendo utilizados na geracdo de energia elétrica para as
usinas do setor. Assim, ndo existe a necessidade de outro combustivel para a
operagdo das usinas que investem em tal iniciativa, amortizando os custos de
investimentos na implantagcdo da cogeracdo ao longo dos anos pela venda do
excedente ao setor elétrico interligado. Enfim, surge ai uma vasta gama de
aplicacbes da energia transformada pelo aproveitamento consciente dos resi-
duos da cana, uma vez que o alto volume destes residuos, como por exemplo,
do bagaco, torna-se impraticavel o transporte dos mesmos, que gerariam cus-
tos adicionais & operacao do setor. Fatalmente tais residuos seriam queimados
contribuindo para o aumento dos gases poluentes na atmosfera terrestre. A
conjuncao de tais fatores aliada aos conceitos de desenvolvimento sustentavel
é passivel de se justificar a geracdo de créditos de carbono para o setor (objeto
deste estudo), isto €, mais derivativos financeiros que sem duvida contribuiriam
na redugédo de custo operacional e geragédo de renda no setor sucroalcooleiro,
uma vez que reconhecidos tais créditos podem ser negociados na Bolsa de

Valores.

PALAVRAS-CHAVE: Efeito Estufa, Crédito de Carbono, Mercado de Carbono,
Mecanismo de Desenvolvimento Limpo, Protocolo de Kyoto, cogeragao, sucro-

alcooleiro.
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1 INTRODUCAO

1.1 CONSIDERACOES SOBRE OS PROBLEMAS CLIMATICOS

No ano de 1997, em Kyoto — Jap&o, o mundo toma consciéncia de fato sobre a
necessidade de se limitar de forma legal a emissédo de gases de efeito estufa
(GEEs) na atmosfera. Apds arduas negociacdes, um total 160 paises foram

signatarios do protocolo acima citado.

Os GEEs séo decorrentes da forma desordenada e indiscriminada do uso de
energia proveniente da natureza, principalmente de origem fossil. O efeito estu-
fa em si, pode ser definido de maneira simplista como sendo o incremento da
temperatura média global devido ao aumento da concentragdo de tais gases na

atmosfera.

Abreu (2005) explica que os GEEs s&o os gases que mais influenciam no pro-
cesso de mudancgas climaticas, a saber: o vapor d'agua (H20), dioxido de car-
bono (CO2), mondxido de carbono (CO), metano (CHa), 6xido nitroso (N2O),
ozonio (Os) e clorofluorcarbonos (CFCs), etc. Ao todo existem mais de setenta
GEEs com diferentes férmulas quimicas, tempo de vida e potencial de aqueci-
mento global. O incremento na concentracdo do diéxido de carbono, do meta-
no, do oxido nitroso e dos clorofluorcarbonos € responsavel por cerca de 90%

do aumento do efeito estufa ocorrido até hoje.

Gaudard (2006) analisa o efeito estufa como uma consequéncia direta do de-
sequilibrio bioquimico na atmosfera do planeta, principalmente os fluxos, pro-
cessos e reservatorios do ciclo do carbono. Para equilibrar o processo de respi-
racdo, o carbono é transformado em diéxido de carbono (CO,). Outras formas
de produgéo de CO; sdo as queimadas e a decomposi¢do de material organico
no solo. Os problemas decorrem do desequilibrio entre os reservatérios de CO;
da terra e dos oceanos que sao maiores que 0 existente na atmosfera. Dessa
forma pequenas mudancas nesses reservatorios podem causar grandes efeitos

na concentracdo de CO, na atmosfera. O carbono permanece nos reservato-



rios, ao contrario dos outros gases, causadores do efeito estufa, que normal-

mente sdo destruidos por agdes quimicas na atmosfera (GAUDARD, 2006).

De forma simplificada, os raios solares carregados de radiagc&o incidem na su-
perficie terrestre, sendo que grande parte € absorvida pela terra aquecendo-a.
Uma outra parte reflete na terra de volta ao espago, porém parte da radiacao
infravermelha é refletida novamente e absorvida pelos GEEs. Desta maneira, a
consequéncia imediata € o aumento da temperatura da superficie terrestre bem

como da atmosfera.

Efeito de Estufa

B - Alguma da radiagio solar
& reflectida pela Terra
& atmosfera, de volta

C - Parte da radiagio infravermelha (calor)
¢ reflectida pela superficie da terra,
mas néo regressa ao espacgo,

pois & reflectida de novo e absorvida pela

80 espago
camada de gases de estufa que envolve o planeta.
0 efeito & o aquecimento
A da superficie terrestre & da atmosfera.
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ILUSTRACAO 1 - O EFEITO ESTUFA

fonte:(http://wwwp.fc.unesp.br/~lavarda/procie/dez14/luciana/index.htm aces-
sado em 30/10/2009)

Em condi¢bes ideais, isto €, com equilibrio das quantidades destes gases na
atmosfera, o efeito em si é de suma importancia para manutencéo da vida ter-
restre, mantendo as temperaturas nos patamares aceitaveis. De outra forma,

guando tais gases se concentram em excesso, o fendmeno é aumentado, de-



sencadeando o chamado Aquecimento Global, o grande problema da humani-

dade nos dias de hoje.

1.2 PROTOCOLO DE KYOTO

Em meio aos problemas ambientais, hoje perceptiveis pelos descontroles e
grandes altera¢gBes climaticas, percebe-se que as preocupa¢fes com 0 meio
ambiente que levaram os paises da Organizacdo das Nag¢fes Unidas a assina-
rem um acordo estipulando controle sobre a interferéncia humana no clima, no
foi em vao e muito menos descabida. Tal acordo, datado de 1997, foi assinado
em Kyoto — Japao na Conferéncia das Partes Ill (COP lll), vindo a ser conheci-
do mundialmente como o Protocolo de Kyoto. Objetivando firmar acordos e fo-
runs internacionais para conjuntamente provocar a discusséo e estabelecimen-
to de metas de reducdo de GEEs na atmosfera, principalmente por parte dos
paises industrializados, além da busca do desenvolvimento de formas susten-
taveis aos paises emergentes. O Protocolo ainda incentiva e estabelece medi-
das com o nobre intuito de substituir as fontes energéticas oriundas de com-
bustiveis fosseis (petrdleo, por exemplo) por outros que provocam menos da-

nos a natureza.

Atualmente, a preocupagédo € agrava ao se constatar o crescimento da deman-
da mundial por energia, decorrente das necessidades das populacdes que
crescem em uma velocidade impressionante, resultando na expanséo dos seto-
res industriais, de servicos, empregos, necessidade de alimentos e o desperdi-

cio de energia. Ja enunciava, Colombo em 1992:

O desenvolvimento do terceiro mundo e a prote¢cdo do meio ambiente
sdo os dois maiores problemas globais que devem ser enfrentados
pela humanidade nas préximas décadas. Estes dois problemas estédo
rigorosamente interligados. A energia, motor do crescimento econé-
mico e principal causa da degradacdo do meio ambiente, é a cone-
xao. (COLOMBO, 1992).

A relacdo entre a produgédo de energia e a influéncia sobre o meio ambiente
torna-se incontestavel e assim cabe a humanidade planejar, ajustar e controlar
a velocidade com que isto ocorre. Cabe ainda a ela, ndo impedir o desenvolvi-

mento de paises emergentes, mas sim, proporcionar meios de prevencdo da



poluicdo, diminui¢cdo dos residuos dos processos de transformacéo e patrocinar
tecnologias mais limpas e eficientes. Em resumo, a humanidade n&o pode
permitir que se cometa 0S mesmos erros que os paises hoje considerados de-

senvolvidos, cometeram no passado.

Diante disto, o Protocolo veio a estabelecer metas que limitavam legalmente
emissao dos GEE’s. Em 2001, o maior emissor de GEEs, os Estados Unidos,
negam a assinar novamente o protocolo, argumentando que a redugdo com-

prometiria seu desenvolvimento econémico.

No &mbito de cada pais, signatérios ou ndo do Protocolo, em sua grande maio-
ria adotaram medidas a nivel governamental para reducdo GEEs. Cabe lem-
brar que os Estados Unidos apesar de ndo signatario também tem adotado
medidas redutora de emissdo de GEEs, assim como paises como o Brasil que
o fazem de forma espontanea. (CENAMO, 2004; PINKSE, 2005; DTI, 2005).

No cenario mundial, o Brasil ganha destaque ao propor em Kyoto a criagdo de
um Fundo de Desenvolvimento Limpo, de modo que os paises desenvolvidos
pudessem contribuir para a reducdo das emiss6es dos GEEs nos paises em
desenvolvimento. Foi também um dos primeiros paises que estabeleceu as
diretrizes juridicas localmente para expansdo e desenvolvimento de projetos
Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL) com a criagédo da sua Autoridade
Nacional Designada (AND), por meio de um decreto presidencial de 07 de julho
de 1999, tendo sido a primeira nagéo a formalizar a inscricdo de sua AND pe-

rante o Conselho Executivo do MDL.
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2 METODOLOGIA

2.1 PESQUISA BIBLIOGRAFICA

O segmento da pesquisa sintetizado no trabalho ora apresentado, cujo tema é
“O papel dos créditos de carbono sob a perspectiva de reducdo de custo ope-
racional e geragédo de renda no setor sucroalcooleiro”, compreendeu um levan-
tamento de dados, cenérios e tendéncias relacionadas ao setor, por meio de
pesquisas estruturadas em diversas fontes bibliogréficas no tocante aos Crédi-

tos de Carbono e assuntos pertinentes ao tema em epigrafe.

A recuperacao de informagdes foi realizada através de websites especializados
no tema, bem como artigos e outras publicagbes relacionadas. As premissas
metodolégicas nesse tipo de pesquisa merecem ser destacadas, ao passo em
que se admite que € imprescindivel estabelecer e seguir as metas de reducédo
na emissdo de gases-estufa na atmosfera, existe também a oportunidade de
vislumbrar de que essas a¢bes venham a ser um “grande negdcio”, uma fonte
de investimentos do ponto de vista estritamente financista. 1sso implica aceitar
duas premissas conceituais que justificariam esse caminho metodologico: pri-
meiro, € preciso admitir que o aumento de emissé@o de gases poluentes na at-
mosfera prejudica o meio ambiente. Segundo é necessario haver a implantacao
de projetos que justifiguem a obtencdo dos créditos de carbono nas empresas,

buscando a reducéo de custos e gerando renda.

O presente estudo aceitou essas premissas e utilizou, portanto, 0 método de
pesquisa bibliografica para buscar explicacdes e definicbes acerca do tema

apresentado, no setor sucroalcooleiro.
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3 ESTRATEGIAS COMPETITIVAS PARA O SETORSUCROALCOOLEIRO

3.1 ALTERNATIVAS PARA A OBTENCAO DE CREDITOS DE CARBONO

Com a forte expanséo da cana-de-acUcar em nosso pais, taxas extraordinarias
de crescimento positivo sdo perceptiveis no setor, sejam motivadas pelos pre-
cos alcancados no mercado internacional de aglucar ou sejam pela forte de-
manda interna de alcool. Os desenvolvimentos de novas tecnologias resulta-
ram na criacdo de veiculos hibridos (chamados popularmente de Flex), o que
resultou no aumento do alcool hidratado, uma vez que o preco na bomba de

combustiveis é mais barato que a gasolina.

A busca por fontes alternativas de energia em todo o mundo, devido as fortes
altas no preco do barril de petréleo, e visando atender as exigéncias do proto-
colo de Kyoto, favoreceram as exportacdes de élcool. Em 2005 o pais exportou

bilhdes de litros, o que representou milhdes de ddlares em divisas.

Todos estes fatores aliados ao clima propicio, aumento da area plantada,
avancos tecnoldgicos implementados no cultivo da cana justificam o incremen-
to da produtividade do setor que, somados, levam a produgdes em nimeros

recordes. E incontestavel que este é um setor promissor.

refinaria

> aonsumider final
| trading distrituidores
ind. alimentizia l,_Fi distribuidores 1"1 consumidaor final |
| ind. agucar 1—’| ind. traasform I—’| distribuidares 1"|cunsumidn' final|
Flistia '—r| -:Iistrih.cc-mhust.I_’| poste gasoling 1"| consumide: final|
combustiveis
| nd. quimica "| ind. trenztorm [ ®  distribuidores ]"|consumidu:-r final|

nd. _.| ind. transform I_"| distribuidores 1"|consumidnrfinal|

‘armacéutica

ILUSTRACAO 2 — CADEIA DA CANA-DE-ACUCAR

insumas 1yl Fazenda |l [)cing

Fonte: Marcos Fava Neves e Décio Zylbersztajn (2002)
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No ano de 2001, a falta de disponibilidade energética que obrigou o governo
brasileiro a tomar medidas de racionamento, impulsiona o Ministério de Minas e
Energia (MME) a lancar o Programa de Incentivo a Fontes de Energia Alterna-
tivas (PROINFRA), uma resposta a escassez de energia no pais, na busca de
fontes renovaveis. Assim, com tal programa, garante-se o uso da energia elé-
trica produzida a partir do bagago, queima de palha e derivados do processo de
transformac&o da cana-de-agucar. E a chamada cogeracdo de energia, isto €,

sistema de producéo de eletricidade a partir da biomassa.

Segundo o Ministério da Ciéncia e Tecnologia, o programa estimulou a implan-
tacdo, em 2004, de cerca de 680 MW em empreendimentos de geragao de ele-
tricidade por cogeracdo com bagaco de cana. Em nosso pais, 85% da energia
elétrica é produzida por hidroeletricidade e aproximadamente 30% do consumo
domeéstico bruto de energia é derivado de produtos de biomassa. Visto que as
grandes oportunidades de empreendimentos que obtenham energia advinda de
hidrelétricas ja foram exploradas e regifes que seriam um grande potencial
energético a ser explorado (por exemplo, na regido Norte, principalmente na
Bacia Amazonica), se limitam por restricbes ambientais e econémicas, o uso de
biomassa na geracdo de energia aparece como uma alternativa bastante efici-
ente e ndo-poluente. Outro fator que destaca o Ministério é que a energia gera-
da por biomassa é sazonalmente complementar aquela proveniente de geragéo
hidrelétrica e pode também contribuir substancialmente para a descentraliza-
céo da producgéo de eletricidade. (fonte:
http://www.mct.gov.br/upd_blob/0203/203365.pdf Acesso em: 05 out. 2009)

Com a existéncia do potencial em biomassa disponivel e com a tecnologia via-
vel a cogeragdo tornou-se atrativa para o setor sucroalcooleiro. Pela idealiza-
¢éo do programa, o Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social
(BNDES) entra com o financiamento e a Eletrobras e as empresas de energia
elétrica entram com a certeza e garantia da compra da energia produzida pela
cogeracdo do processo. As regras para a interligacdo de centrais geradoras
integrantes do PROINFRA com o sistema elétrico brasileiro séo estabelecidas

pela ANEEL (Agéncia Nacional de Energia Elétrica).
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No mesmo sitio, do Ministério da Ciéncia e Tecnologia, pode-se encontrar rela-
tos de avancgos tecnoldgicos e dados animadores com relagdo as analises de
sistemas convencionais (vapor) de geragao de energia nas usinas e destilarias
brasileiras as quais indicam a possibilidade de aumentar os atuais niveis de
conversdo de 4% (bagago para eletricidade - cogeragéao) para 16% ou mais,
incluindo a possibilidade de cogeracdo durante todo o ano utilizando os resi-
duos. O Ministério relata ainda a respeito de uma tecnologia em desenvolvi-
mento, de gaseificagdo/turbina a gas (BIG/GT) a qual poderia elevar os niveis
de conversao para valores acima de 27% e o potencial de geracéo de energia
poderia tornar-se apenas uma fragéo substancial da produgéo total. Os resulta-
dos da reducéo hipotética de emissdes de gases que poderia ser alcancada no
Brasil com a implementacédo da tecnologia BIG-GT, de acordo com 0s cenarios
adotados, apontam para reducdes de 25 milhdes de toneladas de CO, (cana-
de-acucar triturada - extrator conectado, em fardo, 50% da palha transportada
para a usina) a 41 milhdes de toneladas de CO, (cana-de-agUcar inteira com

palha, transportada 100% para a usina).

Uma avaliagdo subjetiva, considerando o potencial das tecnologias existentes,
o perfil do setor e as diferengas tecnoldgicas e de capacidade entre as usinas
indica um potencial realizavel entre 4.000 e 5.000 MW, para 350 milhdes de
toneladas (Mt) por ano (MUDANCAS CLIMATICAS, v.2, 2005).

Ao se emitir menos, de forma simplista, a quantidade que se deixa de emitir
pode ser resgatada através dos Créditos de Carbono ou Reducgdo Certificada
de Emissdes. As agéncias reguladoras de protegcdo ambiental emitem certifica-
dos que autorizam emissdes de toneladas de dioxido de enxofre, monoxido de
carbono e outros gases poluentes. Metas de redugdo de emisséo para setores
industriais que poluem em grande escala sdo estabelecidas, e aquelas que n&o
cumprem as metas de reducdo progressiva estabelecidas por lei, devem com-
prar certificados das empresas mais bem sucedidas que possuem os créditos
néo “utilizados”. Desta forma, a idéia € manter em equilibrio a balanca de emis-

sbes e ao mesmo tempo buscar redugdes de forma globalizada.
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Estabelece aqui, um forte elo de ligacdo entre as necessidades energéticas de
producdo alternativa de energia para suprir a demanda crescente em nosso
pais, a expansdo do setor sucroalcooleiro com grande geragdo de biomassa, 0
cumprimento das metas de reducdo na emissdo dos GEEs, como sendo uma
grande oportunidade de negdcio, uma fonte de investimentos do ponto de vista
financista, nascendo assim um subproduto do setor: a negociacéo dos créditos

de carbono gerados pela cogeragéo de energia.

Dentro deste contexto, de um setor em franca expanséao aliado as perspectivas
de crescimento de um pais em desenvolvimento que requer o aumento da dis-
ponibilidade de sua matriz energética, a cogeracao responde favoravelmente
aos objetivos das politicas energéticas de desenvolvimento sustentavel, ao
passo que fornece a mesma energia final com um menor consumo de energia

priméria, reduzindo significativamente as emissfes para o ambiente.

O Brasil deve se beneficiar deste cenario como vendedor de créditos de carbo-
no, e também como alvo de investimentos em projetos engajados com a redu-
¢do da emissao de gases poluentes, como é o caso do biodiesel e a cogeragéo

oriunda da biomassa da cana-de-agucar.

3.2 CICLO DE UM PROJETO GERADOR DE CREDITOS DE CARBONO

O mercado de créditos de carbono é muito desafiante quanto as inovagdes e a
consisténcia que devem apresentar os projetos em termos de viabilidade e ren-
tabilidade. Por outro lado, muitos se aventuram por esse mundo na esperanca
de se obter dinheiro facil, se esquecendo muitas vezes do nobre proposito de
tais projetos. Assim, algumas etapas devem ser cumpridas antes mesmo de se
apresentar o projeto, que vai desde a identificacdo de oportunidades até venda

propriamente dita dos créditos de carbono.

O proponente para estes tipos de projetos deve deter o conhecimento técnico
das tecnologias e metodologias empregadas em projetos MDL. Deve ainda,
buscar conhecimento no mercado financeiro, uma vez que as opg¢des de car-

bono s&o comercializadas em todo o mundo e demandam conhecimento espe-
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cifico e peculiar deste setor, analisando-se risco, crédito e outras operagfes de

natureza sofisticada.

Os ingressos derivados da comercializagdo das unidades de redugéo de emis-
sbes do mecanismo de aplicagdo conjunta e das redugdes certificadas de
emissdes do mecanismo do desenvolvimento limpo melhoram a viabilidade
econOmica dos projetos, originando um aumento da demanda mundial num
amplo género de setores: energias renovaveis, gestdo de residuos, eficiéncia

energética, 4gua, geracao elétrica, processos industriais ou transporte.

A proposta do MDL (mecanismo de desenvolvimento limpo) consiste em que
cada tonelada de CO, deixada de ser emitida ou retirada da atmosfera por um
pais em desenvolvimento podera ser negociada no mercado mundial, criando
um novo atrativo para reducdo das emissdes globais (ROCHA, 2003). Assim,
paises industrializados que n&o consigam reduzir (ou ndo queiram) suas metas
de redugéo podem comprar os certificados de reducéo de emisséo gerados por
projetos nos paises em desenvolvimento e utilizad-los no cumprimento de suas
metas (MUDANCAS CLIMATICAS, v.2, 2005).

H& uma série de critérios para reconhecimento desses projetos, como estarem
alinhados as premissas de desenvolvimento sustentavel do pais hospedeiro,
definidos por uma Autoridade Nacional Designada (AND). No caso do Brasil, tal
autoridade é a Comisséo Interministerial de Mudanca do Clima. Somente apds
a aprovacao pela Comisséo, € que o projeto pode ser submetido a ONU para

avaliacao e registro.

Segundo o Manual de Capacitagédo sobre Mudancga do Clima e Projetos de Me-
canismo de Desenvolvimento Limpo (MDL), o Ciclo de Projeto do MDL pode
ser subdividido em sete passos, sendo:

(1) Elaboracédo do Documento de Concepcédo de Projeto (DCP), usando uma
metodologia de linha de base e um plano de monitoramento aprovado;

(2) Vvalidagéo (verifica se o projeto esta em conformidade com a regulamenta-

¢ao do Protocolo de Kyoto);
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(3) Aprovacéo pela Autoridade Nacional Designada (verifica a contribuicdo do
projeto para o desenvolvimento sustentavel no pais anfitrido e confirma a parti-
cipacao voluntaria);

(4) Submisséo ao Conselho Executivo para registro;

(5) Monitoramento;

(6) Verificagao/certificagao;

(7) Emisséo e distribuicdo de RCE (Redugdes Certificadas de Emissdes) con-

forme acordado entre as partes do projeto no DCP.

| (5) Monitoramento &
Participantes Entidades operacionais
do projeto designadas
Atividades Entidade operacional
de projeto (1) bep designada
| (3) Aprovagio
Autoridacde (2) Validagio : i
; (6) Verificagio/
Macional ; ¥
Certificagio
RCE 4— (7) Emissio —[ FEAa ] o
Executivo

|

W

(4) Registro das
arividades de Projeto

ILUSTRACAO 2 - O CICLO DE UM PROJETO MDL
Fonte: Manual de Capacitacdo sobre Mudanca do Clima e Projetos de Meca-

nismo de Desenvolvimento Limpo (MDL) p. 85

Uma primeira etapa vai desde a submissao (passo 1) até o registro (passo 4),
na qual o proponente de projeto ainda ndo desenvolve uma atividade de MDL
propriamente dita. Ele estd buscando o reconhecimento da UNFCCC (United
Nations Framework Convention on Climate Change — Convencéo-Quadro das
NagOes Unidas sobre Mudanga do Clima) de que a atividade proposta pode
reduzir emissdes de GEE e contribui com o desenvolvimento sustentavel na

parte anfitrid. Esse reconhecimento € dado no momento do registro do projeto.
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Deste momento em diante, a atividade de projeto passa a ser, de fato e de di-
reito, uma atividade de projeto no ambito do MDL. A segunda parte vai do mo-
nitoramento (passo 5) até a emissdo das RCE (passo 7). Esta parte do ciclo é
também conhecida como Ciclo de Verificacdo (em alusé@o ao relatério de verifi-
cacgao, que deve ser elaborado por uma EOD — Entidade Operacional Designa-
da) ou Ciclo de Emisséo de RCE. Esse ciclo é teoricamente infinito e se repeti-
ra na freqUéncia em que o proponente do projeto quiser fazer jus as RCE a que
tem direito. Dessa forma, o Ciclo de Verificagdo/Ciclo de Emissdo de RCE
ocorrera quando o proponente de projeto contratar uma EOD para elaborar o
relatorio de verificacdo, quantificando e certificando as redugfes de emissfes
alcancadas pelo projeto naquele dado periodo, e requisitar ao Conselho Execu-

tivo do MDL a emisséo das RCE a que o projeto tem direito.

No Brasil, a Resolugdo n® 1/2003, da Comissao Interministerial de Mudanca
Global do Clima reproduz os principios do MDL definidos no Protocolo de Kyo-
to, conceituando, inclusive, a RCE como uma unidade emitida em conformida-
de com o Artigo 12 do Protocolo, igual a uma tonelada métrica equivalente de
dioxido de carbono (tCO2e), calculada com o uso dos potenciais de aqueci-
mento global definidos na Decisdo 2/CP.3 ou revisados subsequientemente nos
termos do Artigo 5 do Protocolo de Quioto. Os procedimentos para encami-
nhamento de projetos & Comisséo Interministerial também est@o definidos na

Resolugédo n° 1/2003. (BM&F, www.bmf.com.br/carbono)

3.3 COMERCIALIZAGAO DOS CREDITOS DE CARBONO NO MERCADO
BRASILEIRO

Os certificados (CER) podem ser comercializados através das Bolsas de Valo-
res e de Mercadorias e o Brasil € um dos paises em estagio mais avancado em
termos de preparacdo para o Protocolo de Quioto e para o MDL — Mecanismo
de Desenvolvimento Limpo, devido seus projetos ja apresentados e sua base
energética renovavel, ja que paises competidores como China e India, possu-

em a maioria de suas matrizes energéticas baseadas em combustiveis fosseis.
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O Mercado Brasileiro de Reducéo de Emissdes (MBRE) corresponde ao con-
junto de instituicdes, regulamentacgdes, sistemas de registro de projetos e cen-
tro de negociagdo em processo de implementagdo no Brasil, pela BM&F BO-
VESPA/BVRJ, em convénio com o Ministério do Desenvolvimento, Indlstria e
Comércio Exterior (MDIC), visando estimular o desenvolvimento de projetos de
MDL e viabilizar negécios no mercado ambiental de forma organizada e trans-

parente.

No sito da BM&F BOVESPA (www.bmf.com.br/carbono) e da BVRJ
(www.bvrj.com.b/carbono) existe um sistema eletrénico para registro de infor-
macoes relacionadas a projetos de MDL que ja tenham sido validados por uma
EOD ou que ainda estejam em fase de estruturagéo. Por outro lado, investido-
res homologados pela Bolsa (Entidades governamentais, entidades multilate-
rais, ONGs e empresas) divulgam as inten¢cfes de compra em adquirir no mer-
cado créditos ja gerados ou que estejam em processo de gerag&o por projetos
de MDL. (BMF, 2007)

Todos os projetos enquadrados no Programa de Incentivo as Fontes Alternati-
vas de Energia Elétrica brasileiro como a edlica, biomassa e Pequena Central
Hidrelétrica, por exemplo, sdo passiveis de gerar créditos de carbono. Com
base nesses fatores econdmicos terd a formagdo de mercados de crédito de
carbono feitos sob o sistema MDL, onde se tentara diminuir os impactos dos
GEE sobre o meio ambiente. Inicialmente, os papéis poderédo ser negociados
por qualquer investidor que j& compra ativos, igualmente ao que ja ocorre no

mercado de derivativos.
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4 RESULTADOS E DISCUSSAO

4.1 ANALISE DE VIABILIDADE DE UM PROJETO

N&o é objetivo deste estudo acompanhar um projeto desde a sua concepgao
até o resgate dos créditos de carbono, pois tal enfoque caberia a uma pesquisa
de campo mais apurada em usinas sucroalcooleiras, contatos com players do
setor e investir um tempo para tal. A situagédo embora fosse a ideal, por motivos
anteriormente expostos, limitou-se na busca de cases de sucesso aos quais a
cogeracdo ja foi implementada como MDL e entender o quanto de impacto nos
resultados a comercializagdo dos créditos de carbono representa no empreen-

dimento.

Desta forma, os dados que abaixo sdo demonstrados sdo frutos do trabalho
publicado no IX ENGEMA - ENCONTRO NACIONAL SOBRE GESTAO EM-
PRESARIAL E MEIO AMBIENTE, realizado em Curitiba, 19 a 21 de novembro
de 2007 sob o titulo: APLICABILIDADE DO MERCADO DE CARBONO NA
COGERACAO DE ENERGIA NO SETOR SUCROALCOOLEIRO e de autoria
de Thiago de Souza Maciel* e Luiz Antdnio Cabafias®>. Como premissa do es-
tudo foi considerado no projeto um horizonte de 10 anos e venda de energia

elétrica ao sistema elétrico.

Segundo Maciel e Cabafas (2007) para implantagcéo do sistema de cogeracéo
de energia com a tecnologia do ciclo de Rankine®, a usina pesquisada investiu
R$ 46.426.670,00 em um sistema composto por um turbo gerador do tipo con-
densador, um turbo gerador de contrapressao e duas caldeiras de 65 bar. Tal
sistema implantado, juntamente com um turbo gerador de contrapresséo, que
foi mantido do sistema anterior, permitiu a usina um aumento em sua capaci-
dade de geracgéo de forca instalada de 8 MW para 60 MW. Os autores ainda
estimam que o sistema podera gerar, durante o periodo de 10 anos, cerca de

1.278.184 MWh de energia elétrica para exportagdo, gerando uma receita bruta

. Engenheiro Ambiental, UNILINS.
2 Mestre em Administracéo, Pr6 — reitor de pesquisa e extensdo / UNILINS.
% Ciclo Termodinamico cujo nome foi dado em razdo do matematico escocés Willian J.M. Rankine
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de R$ 140.215.548,00. Deduzindo na receita, os custos de despesas, a depre-
ciacao, os impostos, estima-se obter R$ 47.579.885,00 de receita liquida. Re-
correndo-se aos recursos da Engenharia Econdmica, os autores projetam uma
Taxa Interna de Retorno (TIR), préxima a 16,7%, o que indica que um pay back

de seis anos apos o inicio da operagéo.

Um outro cenario, levando-se em consideragéo ser este um projeto MDL, seria
0 resgate dos créditos de carbono complementando a receita do projeto. Em
valores de 2007, o adicional da venda dos créditos de carbono corresponderia
a um montante de R$ 8.629.672,00* o que repercutiria um aumento da receita
da empresa com a cogeracdo a um patamar de R$ 148.845.220,00 de receita

bruta, acrescendo 5,80% no faturamento final.

Desta forma percebe-se um incremento de 10,3 % no lucro liquido (passaria de
R$ 47.579.884,00 para R$ 53.066.207,00 ao se vender os créditos de carbo-
no). Taxa Interna de Retorno (TIR), antes de 16,7%, o0 que indicava um pay
back de seis anos apo6s o inicio da operacéo vai para 18,6%, reduzindo o retor-

no do investimento para 5,3 anos.

Comparando os dois cenarios, pode-se constatar o impacto e o incremento da
atratividade do projeto quando da venda dos créditos de carbono, mesmo sen-
do o projeto de cogeragdo robusto por si s6. Assim, tais projetos quando enca-
rados e aprovados como MDL, existe o aumento da renda e margem operacio-
nal. Além disso, ao se investir em projeto MDL, tal fato pode ser explorado co-
mo fator positivo para a imagem da empresa, demonstrando sua preocupacao
com a sociedade e meio ambiente. Tais iniciativas sdo bases soélidas e um ins-
trumento eficiente que contribui para o desenvolvimento sustentavel dos paises

em desenvolvimento, que é o caso do Brasil.

* Reducéo de emisséo foi estimada de acordo com o fator de emissdo de CO; a
rede foi alcancado através da metodologia AM0015 (Bagasse-based cogenera-
tion connected to an electricity grid), aprovada pelo Conselho Executivo para
aplicacéo no projeto. Ano base: 2007.
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5 CONSIDERAGOES FINAIS

Uma gama incomensuravel de oportunidades ira surgir para aplica¢cdes dos
conceitos hoje existentes na busca do atendimento do acordo estabelecido pe-
lo Protocolo de Kyoto. Enfim, os beneficios gerados pela cogeracdo de energia
na produgdo da cana-de-acucar, o advento dos carros flex, o biodiesel e outras
alternativas criativas podem ser convertidas em vantagens econémicas e, além
disso, contribuir para um mundo mais limpo e desenvolvido de forma sustenta-

vel.

Infelizmente, existe o risco da banalizacdo dos certificados de carbono uma vez
que estes podem ser desvirtuados de seu objetivo final (a preservagcdo do meio
ambiente de forma equilibrada e planejada) e serem encarados apenas por
mais uma opg¢ao de operagdo financeira para dar lucros aos seus investidores
e acabar gerando pouca ou nenhuma vantagem para o meio ambiente. Outro
fator que se deve repudiar e deve-se ficar atento a isto, é o interesse particular
de cada nagéo, ndo raras vezes, sobrepondo-se ao interesse de preservacéo

ambiental.

Lohmann (2007), desafia o Protocolo de Kyoto e o comércio de carbono nele
previsto, uma vez que no cenario global das emissfes de carbono, tais iniciati-
vas contribuem pouco na solu¢céo do problema. Para ele, trata-se apenas de
um mecanismo de mercado, pouco eficaz e nada pratico, promovendo o co-
meércio do direito de poluir. Tal mecanismo funciona de maneira mesquinha, ao
atrair as atengdes de solu¢gbes mais duras e de efeito, agora urgentes. Ele indi-
ca ainda, que a Unica alternativa é promover uma regulacdo dura, que controle
e taxe a industria poluente com penalidades pesadas, ao passo que reformas
estruturais, fontes alternativas de energia e até mesmo investimento forte na

reducdo do consumo de energia S&0 necessarios.

De forma oposta, Victor e House (2004), aplaudem o surgimento de um novo
mercado e uma nova moeda, que segundo os autores pode comprar poluicéo e
de forma particular a emissdo CO,, causada pela queima de combustiveis de

origem féssil, a causa raiz das mudancas do clima. A transagéo dos créditos de
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carbono pode mudar o sistema mundial de energia e, por conseguinte, uma
nova economia estaria surgindo. Os autores reconhecem a dificuldade da solu-
¢do do problema visto que a mudancas climéticas tem duas perspectivas muito

complexas: global e de longo prazo.

De qualquer maneira, é conveniente ressaltar que o efeito estufa € um fenéme-
no que seus efeitos se prolongam por geragdes, o CO, permanece na atmosfe-
ra por cem anos. Desta forma é preciso mesmo atitudes de efeito, sejam elas
as recompensadas ou taxadas monetariamente, pois se corre 0 risco de en-
quanto o mundo discute o que fazer dentro de uma sala confortavel e climati-

zada, o clima fora dela ficar cada vez mais quente.
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