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1. Introducéo

O crescente interesse envolvendo temas socio-ambientais conflui, entre outras
areas, para estudos mais fundamentados sobre o impacto da produgdo industrial na
degradacdo ambiental, bem como no bem-estar da sociedade como um todo. De
diferentes maneiras e em diversos graus, as empresas comecam a incorporar a area da
sustentabilidade nas decisdes estratégicas de seus negocios, principalmente aquelas as
energo-intensivas. Ha anos o governo brasileiro inclui a agenda sdcio-ambiental dentro
de suas prioridades de atuagdo no ambito internacional, como demonstra a ativa
contribuicdo brasileira em conferéncias como a ECO-92 (UNCED') e a Rio + 20
(UNCSD?). Tendo como fato consumado (cientificamente provado) a relagdo entre as
emissdes de Gases de Efeito Estufa (GEE) provenientes da atividade industrial e o
aquecimento global (gerando impacto socio-ambiental), busca-se, atualmente, a
formulacdo de modelos de producdo que possibilitem a transicdo para uma economia
que gere menos degradacdo ambiental e tenha um novo perfil de baixo carbono. Como
meio de se contribuir para essa transformacao, estd sendo criado no Estado do Rio de
Janeiro um instrumento pioneiro em nivel nacional que visa promover a implementacao

dessa transicdo: a Bolsa Verde do Rio de Janeiro, também conhecida como BVRio.

A ideia que subjaz a criacdo da BVRIO é desenvolver mecanismos de mercado
cujos instrumentos sejam eficientes para a execuc¢do de politicas publicas ambientais e
de comercializacdo de ativos ambientais entre as empresas como, por exemplo, 0s
créditos de carbono (BVRIO, 2012).

Para a quantificacdo potencial do mercado de carbono no Rio de Janeiro, coube a
COPPE-UFRJ a elaboracdo de um estudo (Schaeffer, Szklo, & et al, 2012) no qual
foram selecionados os setores mais carbono-intensivos da industria fluminense que
passardo, em um futuro préximo, a contar com metas de reducdo de emissdo de Gases
de Efeito Estufa (Governo do Estado do Rio de Janeiro, 2012) no Estado do Rio de
Janeiro. Dentre os setores selecionados, encontra-se o siderurgico, cujas possibilidades

de atuagdo na BVRIo seréo objeto de estudo ao longo da monografia. Por sua natureza

! United Nations Conference on Environment and Development
2 United Nations Conference on Sustainable Development



energointensiva, inerente ao processo de reducdo do minério de ferro utilizando um
redutor de origem fossil, qualquer sidertrgica da rota integrada® no Estado do Rio de
Janeiro, apresenta emissdes significativas de GEE em termos absolutos. Entretanto, o
estudo de caso desta monografia refere-se a uma siderurgica que foi projetada para ser
uma das mais energoeficientes do setor no mundo com base no desempenho de
tonelada de COze por tonelada de aco bruto produzido (tCOze/tab) com
reaproveitamento maximo que a tecnologia atual permite para gases e energia térmica
residuais de processos produtivos. Assim, € esperado que esta parte interessada

participe de forma ativa do pioneiro mercado de carbono do Rio de Janeiro.

A existéncia de uma bolsa verde fluminense se, por um lado, impBe novos
desafios a serem enfrentados pelos gestores da industria e do proprio governo, que
regulard as transa¢es comerciais dos ativos ambientais, por outro lado, pode se revelar
uma grande aliada no esfor¢co do cumprimento de obrigacdes legais de uma forma
menos custosa para a sociedade. Se bem estruturada, a BVRio tem potencial para ser
uma ferramenta mercadoldgica para identificacdo de reducdo de custos operacionais
relacionados a eficiéncia do uso de recursos e energia em processos produtivos, que
oferecam espaco para tais redugdes de emissdes através da implantacdo de tecnologias
de baixo carbono com viabilidade financeira. Ademais, uma empresa inserida nesse
mercado de ativos ambientais, certamente auferird ganhos de imagem corporativa e sera

melhor percebida por suas partes interessadas.

® O conceito de rota integrada é explicado no capitulo 2.2, entitulado “O setor sidertrgico fluminense”.



2. Desenvolvimento

2.1 A Bolsa Verde do Rio de Janeiro

A concepcdo de uma bolsa de valores especializada na criacdo de ativos
ambientais como quotas® e créditos®, assim como no desenvolvimento e na
operacionalizacdo de uma plataforma de negociacdo dos mesmos, pode vir a ser um
instrumento de mercado no auxilio ao Estado e as empresas a alcancar metas ambientais
previamente acordadas. Em todo o mundo a questdo ambiental e a influéncia antrépica
sobre 0 meio-ambiente vem ganhando espaco nos debates politicos. Assim, percebe-se
também cada vez mais compromissos (ou intencdes) dos governos para reduzir e/ou
compensar o impacto das atividades humanas nos processos naturais do planeta. Nesse
contexto, o combate ao aquecimento global, devido as altas concentracdes de Gases de
Efeito Estufa (GEE)®, vem assumindo importancia crescente nas agendas politicas
locais e globais . Recentemente, durante a Rio+20, o prefeito do Rio de Janeiro,
Eduardo Paes, e o prefeito de Nova York, Michael Bloomberg, anunciaram a intencao
das 40 maiores cidades do mundo, responsaveis por 20% do PIB global e por 14% das
emissdes de GEE mundiais, de reduzir em até 248 milhdes de toneladas as emissdes de
gases de efeito estufa até 2030 (Rio+20, 2012).

Tais compromissos embora nobres em seus principios, podem ter efeitos
perversos sobre a economia se forem elaborados com base apenas em metas politicas de
reducdo, com o objetivo de agradar a determinados grupos da sociedade, ndo sendo,
porém, nem técnica, nem financeiramente viaveis. Por exemplo, um importante aspecto
a ser considerado é a assimetria de legislacdes entre os estados. O efeito de uma meta de
reducdo mal estabelecida associada a assimetria de legislacdo poderd resultar na
transferéncia do parque industrial para outro local com legislacdo mais favoravel e sem
metas de reducdo ou com metas factiveis, processo conhecido como vazamento de

carbono (Carbon Leakage). As consequéncias imediatas serdo o desemprego e a queda

* Quotas - “Sdo um direito de realizar determinado impacto ambiental”... ¢ “sdo geralmente alocadas pelo
poder publico de modo a limitar o impacto ambiental de determiandas atividades” (BVRIO, 2012)

> Créditos — “Séo certificados que representam um impacto ambiental positivo resultante de uma
atividade realizada de modo voluntario” (BVRio, 2012)

® Os gases considerados como de efeito estufa para fins de calculo s&o: CO2, CHs, N20O, SFs e os das
familias dos HFCs e dos PFCs.



na arrecadacdo do governo local e, no longo prazo, a desindustrializagdo com seus

efeitos deletérios sobre o desenvolvimento da economia local.

Com o objetivo de evitar esse tipo de consequéncia, estudos de viabilidade
técnico-financeira estdo sendo conduzidos para embasar 0s mecanismos e as legislacdes
que daréo suporte ao funcionamento da Bolsa Verde Rio, uma plataforma de negociagéo
de ativos ambientais que esta em fase de estruturacdo no Estado do Rio de Janeiro.
Entre esses estudos encontra-se um elaborado pela COPPE (Schaeffer, Szklo, & et al,
2012), no qual é avaliado o potencial de reducdo de emissGes de GEE da industria
fluminense e os seus respectivos custos. Um dos resultados desse estudo é a curva MAC
(Marginal Abatement Cost), ou em portugués “Curva de Abatimento Marginal” (Anexo
1). Essa curva evidencia as medidas técnicas que podem ser implementadas para reduzir
as emissdes de COze’ em um determinado montante como possibilidades de reducéo e
seus respectivos custos expressos em 1 US$ (um ddlar) por tCO2e (US$/tCO2¢). Este
gréfico sera melhor estudado no terceiro capitulo do presente trabalho. Com base nesse
estudo e na proposta do Governo do Estado para o mercado de crédito de carbono
fluminense, foram elaboradas as regras e o cronograma de implementacdo da Bolsa
Verde do Rio de Janeiro, porém, ainda, sem levar em consideracdo os efeitos da perda
de competitividade que possiveis metas possam vir a impactar no setor industrial do
Estado do Rio de Janeiro. Vale ressaltar que o primeiro ativo ambiental a ser
transacionado na BVRio seré o crédito de carbono e posteriormente serdo os creditos de
logistica reversa e o de efluentes, de acordo com as informacdes disponiveis até o
momento. A escolha do foco desta monografia é o crédito de carbono, primeiro ativo

ambiental a ser transacionado.

A partir do esquema abaixo, que apresenta a dindmica entre as partes envolvidas
no mercado de ativos ambientais, serdo apresentados 0s papéis e responsabilidades de
cada parte interessada neste mercado: o Governo, a prépria BVRio e o setor industrial.
Nesse ponto, cabe informar que o mercado encontra-se em fase de arranjos

institucionais e de discussao sobre as regras propostas, além de ainda depender da

" COze = CO2 equivalente. Para se calcular as emissdes de GEE em COze multiplica-se a quantidade
emitida do gas pelo seu PAG (Potencial de Aquecimento Global). A utilizagdo dessa unidade comum
permite a comparabilidade entre empresas, processos e eficiéncia e torna desnecessario regular cada GEE
individualmente.



publicacdo pelo governo de um decreto estadual regulando as metas de reducdo para

entrar em funcionamento.

Figura 2.1-a

A comercializacao de ativos na BVRIio
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Fonte: Apresentacéo oficial da proposta do Governo do Estado do Rio de Janeiro para 0 mercado de crédito de
Carbono, slide 32.

A. Definicdo das metas de reducao e alocag¢do das quotas

Inicialmente o governo estipulard metas de reducdo de GEE para as industrias
siderdrgicas, cimenteiras, ceramicas, de petrdleo e gas, quimicas e petroquimicas, entre
outras, com base nos estudos técnicos sobre cada um dos setores, no dialogo com a
industria e nos inventarios de GEE de cada uma das 70 participantes. Atualmente, todas
as empresas que participardo do mercado de crédito de carbono ja sdo obrigadas a
reportar anualmente suas emissdes e té-las verificadas por terceira parte independente,
conforme a Resolugdo Nr. 43 de 16 de novembro de 2011 da Secretaria do Estado do
Ambiente (SEA)/Instituto Estadual do Ambiente (INEA), para obterem ou renovarem

suas licencas de operacdo junto ao 6rgdo estadual ambiental. A mesma resolucdo
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também estipula que o inventario deve seguir a metodologia GHG Protocol Brasil® e
reportar os escopos 1 e 2°, garantindo, assim, que ndo haja dupla-contagem e no se
superestime as emissdes. Além do inventario de GEE o governo do Estado ainda exigira
das empresas um plano de mitigacdo e, a partir dessas informacdes, serdo alocadas as
quotas, ou seja, 0 volume maximo de emissdo permitido por ano, entre as
empresas/industrias com previsdo de que ndo haja punicdo excessiva que gere a

desindustrializacéo.

Para o Rio de Janeiro sera utilizado como pardmetro o inventario de gases de
efeito estufa do Estado, ano referéncia 2005, a partir do qual sera feita uma projecédo das
emissdes considerando-se um cenario Business as Usual, ou seja, supondo-se que as
mesmas praticas hoje adotadas continuardo a ser utilizadas e que ndo havera
preocupacdo com a introducao de tecnologias que diminuam o impacto no Meio
Ambiente. A partir dessa projecao sera estipulada uma meta de reducéo, cujo objetivo é
manter o nivel de emissdes em um patamar de qualidade ambiental desejavel (Anexo 2).
Ja as quotas de emissdo representam a permissao de emissdo até o patamar estabelecido

pelo Governo como qualidade ambientalmente desejavel.

Para que as empresas consigam se adaptar internamente e possam estudar os
efeitos destas quotas no seu desempenho financeiro e operacional, estad planejado que
inicialmente 90% das quotas serdo distribuidas gratuitamente e 10% leiloadas.
Posteriormente, as quotas gratuitas serdo gradualmente substituidas pelas leiloadas ano

a ano, até que 100% das quotas sejam adquiridas através de leildes (Anexo 3).

Apbs a alocacdo das quotas, cada empresa sabera quanto ela podera emitir no ano
seguinte e, de posse do valor real emitido, recorrera ao mercado, por meio da BVRIio,

para comprar ou para vender créditos'’/quotas.

8 GHG Protocol Brasil — Método para a elaboraco de inventéarios de GEE adaptado para o contexto
brasileiro e compativel com as normas ISO e com as metodologias de qualificagdes do Painel
Intergovernamental de Mudancas Climaticas (IPCC)

% Os escopos 1 e 2 contemplam as emissdes diretas e as emissdes oriundas da importacio de energia,
respectivamente.

19 Os diferentes tipos de crédtios serdo explicados posteriormente
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B. O papel da BVRio

A partir do momento em que as metas forem estabelecidas pela nova legislacéo, a
Bolsa Verde do Rio de Janeiro se tornara uma plataforma de negociacdo para compra e
venda de créditos ou quotas de ativos ambientais para as empresas. Cada crédito de
carbono equivale, por convencdo, a uma tonelada de CO:ze (dioxido de carbono

equivalente).

Como mostrado na Figura 2.1-a, serdo transacionados na BVRio, principalmente,
trés tipos de créditos de carbono: os créditos CERs (Certified Emissions Reductions) de
projetos brasileiros, as quotas de emissdo e os créditos do Mercado Voluntario. Além
destes, o Governo Estadual do Rio de Janeiro fard uma “lista positiva” com uma série
de atividades consideradas adicionais quando comparadas as praticas comuns no estado,
como por exemplo a conservacao de mananciais. Qualquer empreendimento ou pessoa
que exercer uma atividade que conste nessa lista podera solicitar créditos e vendé-los na
BVRio.

Os CERs sdo os créditos de carbono mais conhecidos por se tratarem daqueles
relacionados aos projetos de Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL),
subscrito no Protocolo de Kyoto dentro da Convengéo-Quadro das Nag6es Unidas sobre
Mudanca do Clima (UNFCCC - United Nations Framework Convention on Climate
Change).

Os créditos do Mercado Voluntério, ou VERs (Verified Emissions Reductions),
sdo parecidos com os de MDL, porém sao chamados de “voluntarios” porque nao sdo
regidos por uma obrigacdo regulatéria no cumprimento de metas de reducdo de
emissdes, ou seja, sdo destinados aquelas empresas/entidades que querem compensar

suas emissdes voluntariamente.

Ja as quotas de emisséo, o terceiro tipo de ativo ambiental, referem-se a permissao

para emitir GEE. Tal quota pode ser vendida quando uma empresa ndo atinge o seu

1 0 Mecanismo de Desenvolvimento Limpo é um mecanismo de flexibilizacdo, no qual os paises do
Anexo | do Protocolo de Kyoto podem comprar créditos de projetos sustentaveis aprovados pela ONU,
em paises em desenvolvimento, para compensar suas emissdes e estimular o uso de técnicas mais
sustentaveis naqueles paises onde a indistria esta em desenvolvimento e por isso tem um custo marginal
de adaptacdo menor.
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limite maximo de emissdo permitido. 1sso pode ocorrer ou porgque a empresa aprimorou
Seus processos e, consequentemente, emitiu menos, ou porque reduziu sua producéo néo
alcancando seu limite maximo de emissdes. O excedente de quotas pode ser vendido
por meio da BVRIio para aquelas empresas que por algum motivo emitiram mais do que
o permitido, de acordo com a alocagéo realizada no Cap & Trade™, a ser analisado na

proxima secao.

Além de operacionalizar a comercializacdo dos créditos acima citados, a
plataforma da BVRio também terd outras trés funges:
e O registro da alocacdo das quotas de cada empresa participante;
e A operacionalizacdo dos leildes de gquotas; e
e O fornecimento de servicos financeiros para os leildes e comercializacdo de
quotas e créditos. Entre estes servicos destacam-se a qualificacdo das empresas

participantes, o processamento dos pagamentos e a provisao de garantias.

Outra funcdo que cabera a BVRIio sera a de criacdo dos ativos ambientais.
Inicialmente ela entrard em funcionamento apenas com o mercado de créditos de
carbono, porém outros mercados também serdo criados a partir de outros ativos

ambientais. Os j& previstos sdo: ativos florestais, de logistica reversa e de efluentes.

C. A compensacdo das emissdes e outras regras do mercado

Na terceira etapa da dindmica entre os trés principais agentes desse mercado, as
empresas comprovardo a compensacdo das suas emissdes perante o 6rgédo fiscalizador
apresentando os comprovantes de compra de quotas ou créditos ambientais das outras
empresas. As empresas que ndo atingirem seus limites permitidos de emissdes néo
precisardo compensar e ainda terdo a possibilidade de geracdo de receita pela venda de
suas quotas excedentes. E importante ressaltar que as empresas que ndo comprovarem a
compensacdo das emissdes, além de serem obrigadas a comprar os créditos para
compensar as emissdes excessivas, terdo que arcar com uma multa, calculada com base

na seguinte formula:

2.0 conceito sera explicado no capitulo 2.1.1, entitulado “As vantagens econdmicas de uma Bolsa Verde
para o Rio de Janeiro”.
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EmissBes em Excesso (tCO2¢e) X fator multiplicador X preco da quota no mercado

Como uma medida de perpetuar e incentivar ainda mais o desenvolvimento sustentavel
e pelo fato da BVRio ser uma entidade sem fins lucrativos, o dinheiro arrecadado pela venda de
quotas podera ser destinado ao financiamento para investimento em tecnologias limpas ou para
amenizar o impacto do mercado de ativos ambientais nos consumidores, como ja é feito em

outros paises.

Com relacdo as regras do mercado que garantirdo o preco, além de ter uma
entidade responsavel por monitorar e assegurar que nao haverd manipulacdo de precos
pelos players com maior numero de quotas, também serd determinado um limite de
créditos que cada empresa podera utilizar para atingir as suas metas de reducdo. Isso
garantira que parte da reducdo necessariamente seja viabilizada pela comercializacdo de
quotas entre as empresas e, atue como um estimulo a mais para estas melhorem seus
processos, como serd discutido adiante. Quanto a garantia da quantidade de quotas
disponiveis, o governo podera utilizar um mecanismo chamado de Buy Back, ou seja,
recompra. Caso o mercado esteja com um excedente de quotas, 0 governo podera retirar
parte delas para reequilibrar os precos e as quantidades, um diferencial com relacdo a

outros mercados prévios de comercialicdo de créditos de carbono.

A quantidade de créditos que podera ser utilizada para alcancar as metas de
reducdo ainda ndo foi determinada e varia bastante nos mercados onde foi
implementada. Na Califérnia, por exemplo, apenas 8% dos créditos podem ser
utilizados para cumprir as metas de reducdo. Ja na Australia esse percentual sobe para
50% e na Nova Zelandia ndo ha limite. Diversos fatores influenciam a determinacéo
desses valores pelos 6rgdos competentes mas apenas com o desenvolvimento do

mercado local de ativos ambientais isso podera vir a se ajustar.

A criagdo de um mercado de ativos ambientais com as regras até agora citadas e
com uma Bolsa para dar suporte ao seu funcionamento podera gerar diversos beneficios

econdmicos, que serdo discutidos a seguir.
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2.1.1 As vantagens econdmicas de uma Bolsa Verde para o Rio de
Janeiro

Um dos principais objetivos da criacdo de um mercado de ativos ambientais € a
internalizacdo dos custos das externalidades negativas geradas pelas empresas,
buscando atingir a quantidade de poluicéo socialmente 6tima*3. O grafico abaixo ilustra
estes conceitos.

Grafico 2.1.1-a

Internalizando as externalidades

Custo Social
Preco, Custo Marginal

Social Marginal

Oferta

Pz
P*
P
Cemanda
0* Oy Mivel de atividade

Fonte: Adaptado do livro“Introdugéo & Economia” (Krugman, 2007), pag 395.

Sem o estabelecimento de um instrumento de mercado que considere o preco do
custo marginal social, a economia se encontra no ponto 1, no qual a curva de demanda
corta a curva de oferta privada, sendo o preco e a quantidade de equilibrio
respectivamente, Pw e Qw. Nesse ponto a poluicdo ndo gera nenhum custo para as
empresas porque elas ndo sofrem nenhuma penalidade por poluirem acima do nivel
socialmente 6timo e nesse cenario o prego Pw € menor que o verdadeiro custo social
marginal, Pcvs. Quando sdo somados 0s custos das externalidades negativas a curva de

oferta privada, estamos diante da curva marginal social. Como evidenciado no grafico,

3 A quantidade de poluigdo socialmente 6tima é aquela na qual todos os beneficios e custos sio levados
em conta (Krugman, 2007). Assim, equilibra-se a demanda da sociedade por bens industrializados com os
respectivos impactos no meio-ambiente
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essa curva se desloca para cima no montante das externalidades negativas geradas pelas
empresas. O novo ponto de equilibrio passa a ser o ponto 2, sobre o qual o beneficio
marginal da poluicdo € igual ao custo marginal da poluicdo, ou seja, a quantidade de
poluicdo é a socialmente 6tima. O grafico nos mostra também que devido ao aumento
dos custos para as empresas, 0 preco praticado serd mais alto (P*>Pw) e diante de um
aumento nos precos, ocorrerd um deslocamento sobre a curva de demanda, € a nova

quantidade de equilibrio sera menor (Q*<Qw).

Para alcancar o nivel 6timo de polui¢do, o Governo do Estado do Rio de Janeiro e
a BVRIo decidiram utilizar o mecanismo conhecido como Cap & Trade. A base para 0
funcionamento desse mecanismo € a distribuicdo de quotas para as empresas reguladas,
seja através de alocacdo ou leilGes, definindo assim Q*. Com as quotas ja distribuidas,
cada empresa saberd quanto ela poderd emitir naquele ano e isso se transformarad em
mais uma variavel a ser considerada para a tomada de decisGes relacionadas a producgéo
e ao investimento. A cada ano as empresas terdo gque entregar seus inventarios de GEE
ja verificados por uma terceira parte e assim o 6rgdo fiscalizador, no caso do Rio de
Janeiro, o INEA, poder verificar tais emissdes . Conforme a figura 2.1.1-a ilustra, as
empresas que poluem menos que as quotas estabelecidas (Empresa A), podem vendé-las
para aquelas que ndo conseguiram ficar dentro do limite estabelecido (Empresa B),

utilizando a plataforma da BVRio para a comercializagéo.
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Figura2.1.1-a

Compra e venda de quotas na BVRio

Plataformadecomprae
venda dequotas

BV | - Empresa B

Belea Verds do Ry da Janess

L Emizzdes
| BN BRC2330

L Cuotas

Vendedor Comprador

Fonte: Adaptado da apresentagdo oficial da BVRio, slide 8.

Esse mecanismo, além de ser uma possibilidade de receita para as empresas que
poluem abaixo dos limites estabelecidos, também gera outros incentivos, tais como o
estimulo a inovacgdo tecnoldgica e a implementacao de técnicas menos impactantes ao
meio ambiente nos processos produtivos. Imaginemos uma empresa que esteja poluindo
acima do seu limite, mas que ainda ndo esteja na fronteira tecnoldgica e possa investir
em tecnologias mais modernas e eficientes. A modernizagdo da sua planta pode fazer
com que ela deixe de comprar créditos e passe a vender parte das suas quotas, assim, o
mecanismo de Cap & Trade é mais um incentivo (financeiro) para que ela de fato
modernize a sua planta e invista na descoberta de novas tecnologias. O mesmo pode
acontecer com uma empresa que polua menos do que seu limite permite e que, ao
modernizar sua producédo, possa vender ainda mais quotas, reduzindo assim os custo da

implementacdo dessa nova tecnologia.

A criacdo de uma Bolsa de Valores de ativos ambientais também gera diversos
outros incentivos para a economia e para as empresas. A obrigacdo de reportar
anualmente suas emissbes para o Orgao fiscalizador faz com que cada empresa
desenvolva um area especializada na gestdo ambiental/climatica. Mapeando as emissfes
da fabrica, as empresas conseguem perceber onde devem investir para melhorarem seus

processos, trazendo mais eficiéncia na gestdo do uso de energia e de matérias-primas.
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Essa melhoria no desempenho ambiental se reflete no aspecto financeiro dada a
correlagdo positiva entre uma maior eficiéncia e a redugdo de custos operacionais e

exposicao a riscos regulatorios.

Um dos beneficios gerados pela BVRio serd a transformacdo de “passivos

ambientais'*” e

m “ativos ambientais”. Um exemplo que ilustra essa transformacgdo na
economia é a utilizacdo do gas metano (CH.), oriundo de aterros sanitarios, como gas
combustivel para a industria ou para a geracdo de créditos de carbono. Sem a
possibilidade do aterro sanitario comercializar o gas, que é gerado naturalmente pelo
processo de decomposi¢cdo da matéria organica depositada nos aterros, a pratica comum
era queima-lo em flares™ risticos, por medida de seguranca, ou simplesmente emitir o
biogas sem nenhum tratamento. Com a criacdo do mercado de créditos ambientais essa
prética j& vem mudando e, hoje, empresas compram o gas natural (GN) renovéavel em
substituicdo a compra de GN de origem fossil, reduzindo sua contribuicdo para o
aquecimento global. Dessa forma, um gas que antes ndo tinha valor nenhum e era
gueimado, agora €é utilizado por empresas como fonte energética em substituicdo ao GN
de origem fossil. Como mencionado anteriormente, outra pratica usual em aterros
sanitarios é simplesmente emitir todo o biogés gerado, que em média possui 50% de

1*® ¢ 21. Com o mercado

CH. em sua constituicdo, cujo Potencial de Aguecimento Globa
de créditos de carbono, os aterros terdo incentivo para vender a energia contida no
biogas, que sera eventualmente emitido na forma de CO: ap6s a combustdo. Assim, o
impacto da concentracdo de GEE serd menor e o aterro sanitario podera ofertar créditos
de carbono por estar emitindo menos do que emitiria, caso ndo tivesse implantado as
atividades de recuperacdo de CH. no biogas. Os créditos de carbono podem ser
negociados junto a empresas que precisam compensar ou simplesmente querem reduzir
suas emissOes, transformando um passivo ambiental para o aterro em um ativo

ambiental que gera receita.

%0 termo passivo ambiental é utilizado para representar toda a externalidade negativa causada por uma
empresa a0 meio-ambiente.

0 Flare é um equipamento utilizado para queimar gases inflamaveis para que eles n&o sejam emitidos
com potencial de gerar algum dano.

1 pAG — O Potencial de Aquecimento Global indica quanto um gés é mais efeito estufa que 0 CO2 em
decorréncia da sua composicdo quimica. Assim, 0 metano que tem um PAG de 21, é 21x mais estufa que
o dioxido de carbono, ou seja, uma tonelada de metano equivale a 21 toneladas de diéxido de carbono
guando se trata de efeito estufa. A saber, o PAG dos gases de efeito estufa sdo: CO2 = 1, CHs=21, N2O
=310, HFCs = 140 a 11.700, PFCs = 6.500 a 9.200 e SFs = 23.900
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Um potencial beneficio sdcio-econdémico a ser gerado com a operacionaliza¢do da
BVRio ¢é a criagdo de uma comunidade de provedores de servigos relacionada a
valoracdo, gestdo e monitoramento de ativos ambientais. Para que este mercado
funcione de forma confiavel e eficiente, faz-se necessario que diversos outros agentes
que ndo a BVRIio, como governo e empresas participem ativamente em atividades como
consultorias, verificacdo e certificagdo de inventarios de GEE e de outros ativos
ambientais, dentre outras. O efeito desse impulso sobre as atividades econdmicas se
refletird na geracdo de renda, de novos empregos e na arrecadacdo do governo. Para
ilustrar o impacto catalizador que uma Bolsa Verde tem na economia podemos citar o
exemplo de Londres, onde o “setor de carbono” conta hoje com 9.000 empresas,

160.000 empregos gerados e uma receita anual de £ 23 bilhdes.

Além de alavancar a atividade econémica com servi¢os que ddo suporte ao seu
funcionamento, uma bolsa de valores ambientais promove também a atividade
econbmica no setor ambiental. A partir do momento em que passivos ambientais
passam a ter valor de mercado e se tornam ativos, podendo ser transacionados entre as
empresas, criam-se empregos verdes, incluindo aqueles especializados em gerar creditos
ambientais. Alguns exemplos sdo empresas de reflorestamento e manutengdo da &rea
reflorestada, de inventarios florestais, de quantificacdo e relato de carbono estocado em
reflorestamentos, de logistica reversa de um determinado produto, entre outras, que
conseguem assim, executar o trabalho a um custo menor. Para a empresa que tem
obrigacbes a cumprir dada a limitacdo legal, torna-se mais vantajoso comprar 0s
créditos oriundos das empresas especializadas em geracdo de ativos ambientais ao invés
dela mesma compensar suas externalidades, por dois motivos: a vantagem comparativa
e 0 custo de oportunidade da industria. Quanto ao primeiro, as empresas especializadas,
com dominio nas técnicas de sua atividade, podem oferecer seu produto a um custo
menor do que o de uma empresa nao especializada, quanto ao segundo, 0 custo de uma
empresa em alocar funcionarios, tempo e recursos financeiros em uma atividade que
ndo € a sua especialidade é alto, pois além desses gastos em uma atividade que ela ndo
domina ela estard deixando de se concentrar no seu Core Business. Assim, podemos
esperar que, com um sistema de mercado que possibilite a compra e venda de ativos
ambientais, os recursos econdmicos estardo sendo alocados de forma mais eficiente,

aumentando assim o bem estar da sociedade.
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Os conceitos de especializacdo e de vantagem comparativa podem ser observados
nos dois gréfico abaixo. Ambos ilustram o custo que uma empresa incorre em abater
uma tonelada a mais de CO:¢e de suas emissdes, ou seja, 0 custo marginal de abatimento
do carbono (CMA), porém o primeiro grafico considera um cenario sem comeércio de
ativos ambientais e o segundo ilustra um cenario em que o comércio é possivel por meio
de uma Bolsa de Valores de ativos ambientais. Pelos gréaficos 2.1.1-b e 2.1.1-c vemos
que o CMA de cada empresa é diferente e as empresas 1 e 3 tém 0 maior € 0 menor
custo, respectivamente. Em um cenario sem mercado de ativos ambientais, a empresa 1,
para compensar suas emissdes no nivel Q1, incorreria em um custo equivalente a area
hachurada “A” e as empresas 2 e 3 as areas “B” e “C” para as quantidade Q2 e Q3,
respectivamente. Com a implementacdo de um mercado de ativos ambientais, empresas
especializadas em gerar créditos entrardo no mercado e ofertardo seus créditos a precos
definidos pelas leis de oferta e demanda. Diante desta situacdo, as empresas com metas
de reducdo reduzirdo as suas emissfes por conta propria até o ponto em que a CMA
cortar a curva de preco de mercado (pontos I, Il e Il1, respectivamente para as empresas
1, 2 e 3), pois até este ponto existem formas mais baratas para elas diminuirem suas
emissdes que ndo através da compra de créditos. Porém, apds terem esgotado todas as
formas menos custosas de reduzir as suas emissdes, as empresas passardo a comprar 0s
créditos no mercado a partir dos pontos “I”, “II” e “III”, respectivamente para as
empresas 1, 2 e 3. Agora, a area rachurada corresponde ao ganho de bem estar que o
mercado de créditos ambientais pode proporcionar a economia ja que as empresas nao
gastardo mais este montante (A+B+C, no gréafico 2) para compensar suas emissdes e
poderdo investir onde elas julgarem melhor. Matematicamente elas participardo do

mercado sempre que a condi¢do abaixo for satisfeita.

Qi QJj
f CMAidx > U CMAi dx + (Qi — Qj) * Prego de mercado
0 0

,ondei=1,2e3ej=lllelll.
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Gréafico 2.1.1-b

Custos de se atingir a meta sem mercado de Ativos Ambientais

Empresa 2

Empresa 1

-

Empresa 3

Custo Marginal de Abtimente (RS/ton)

Redugdo de Emiss3o de Carbono (ton)

I L) ” B ” < Icustotomldecadaempraapam atingir sua metadereducdo

Fonte: Adaptado do paper “The Effects on Developing Countries of the Kyoto Protocol and CO2 Emissions Trading”
(Ellerman, Jacoby, & Decaux, 1998), pag. 4-5.
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Gréafico 2.1.1-c

-

Custo Marginal de Abtimento [R5/ton)

Custos de se atingir a meta com mercado de Ativos Ambientais

Empresa 1 Empresa 2

Empresa 3

Prego de

Mercado

al ail an Q2 am Q3 a
Redugd@o de Emissdo de Carbono (ton)

Fonte: Adaptado do paper “The Effects on Developing Countries of the Kyoto Protocol and CO2 Emissions Trading”

(Ellerman, Jacoby, & Decaux, 1998), pag. 4-5.
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2.2 O setor siderargico fluminense

As empresas do setor siderurgico no Estado do Rio de Janeiro utilizam duas rotas
para a producdo do aco: a rota integrada e a semi-integrada. A escolha do setor
siderurgico de rota integrada para representar os efeitos da implementacdo de um
mercado de ativos ambientais na siderurgia fluminense se deu pelo fato do processo
produtivo do ago a partir dessa rota ser energo e carbono intensivo, como sera mostrado
abaixo. Outro aspecto motivador é o fato desse setor ser essencial para o
funcionamento da sociedade como a conhecemos hoje, uma vez que 0 aco esta presente
no dia-a-dia de nossas vidas e uma politica de reducdo de emiss6es mal estabelecida
podera gerar um aumento expressivo no custo de producdo do aco, como sera visto no

capitulo 2.3.1, custo que, sem duvida, sera repassado em parte para o consumidor final.

A figura abaixo (figura 2.2-a) representa um fluxograma basico de um complexo
siderdrgico com rota integrada. Para explicar o processo produtivo do ferro e do ago,
assim como sua natureza energo e carbono intensiva serdo abordados o0s quatro
processos que se destacam pelo maior consumo de energia e emissdo de carbono e que

ocorrem na cogueria, na sinterizacdo, no alto forno e na aciaria.
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Figura 2.2-a
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Fonte: (Junior, 2011)

Na coqueria ocorre 0 processo de coqueificacdo que transforma o carvao mineral
metaldrgico (composto por 70% - 80% de carbono) em coque (85% - 90% de carbono),
combustivel que sera utilizado na reducdo do minério de ferro no Alto Forno para a
producdo do ferro-gusa. Nesse processo o carvdo mineral é aquecido em um ambiente
sem oxigénio até + 1.300°C para que o0s volateis caracteristicos do processo de
destilacdo do carvdo sejam eliminados da matéria, assegurando assim, as caracteristicas
necessarias para a reducdo estavel do minério de ferro no alto forno. Em coquerias com
a tecnologia Heat-Recovery ocorre a queima total dos volateis e semi-volateis dentro da
propria coqueria, provendo a energia necessaria para a continuidade do processo de
coqueificacdo, evitando a utilizacdo continua’’ de GN. Com esse processo as emissoes
de volateis sdo eliminadas e a qualidade do coque produzido é superior. Além da
gueima total dos volateis, as coquerias Heat-Recovery recuperam o calor sensivel do gas

gerado, utilizando-o para a geracdo de energia elétrica a partir do vapor de alta pressédo

7 Com isso, a utilizagdo do GN se torna necesséria apenas para o start-up da cogqueiria. Com essa redugao
no consumo de GN ha também uma reducgdo nas emissdes de CO2e.
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gerado em um conjunto de caldeiras de recuperacdo para cada bateria de fornos. Essa
energia elétrica é utilizada em outras etapas do processo de produc¢do do ago, reduzindo-
se custos e as emissdes de GEE por ndo ser necessaria a importacao de energia elétrica
do Sistema Interligado Nacional (SIN) e pelo processo ndo demandar tanto GN quanto

as coquerias convencionais.

Em uma etapa simultanea a de coqueificacdo, a carga metalica a ser inserida junto
com o coque - e outros insumos - dentro do alto forno é preparada na sinterizacao.
Nesse processo, finos metélicos sdo aglomerados em blocos através de um processo de
semi-fusdo™®. Apds a criagdo dos blocos de sinter, estes sdo quebrados, resfriados e
peneirados, assegurando as caracteristicas necessarias para que essa carga seja inserida
no alto forno, garantindo a eficiéncia na queima e adequacao as tensées mecanicas que
ocorrem no interior do alto forno (Junior, 2011). Também sdo consumidas pelotas de

minério de ferro, produzidas em plantas de pelotizacdo junto as minas.

O alto forno é um reator termoquimico no qual o coque, a sinter e outros materiais
sdo inseridos com o objetivo de se produzir o ferro-gusa. Nesse processo, 0 coque €
utilizado tanto como combustivel, quanto como redutor do minério de ferro.
Inicialmente ocorre a combustdo, liberando-se 0 monéxido de carbono (CO) e energia,
gue em um meio com altas temperaturas reagira com o FE203 (6xido de ferro) gerando
assim o ferro-gusa (Fe) e o dioxido de carbono (CO2, conforme o célculo

estequiométrico abaixo:

2Fe203 + 3C = 4Fe + 3CO2

Um ponto importante a ressaltar é que o produto desse processo, o ferro-gusa, possui
um teor de carbono total com média mundial de 4% (IPCC, 2006), indicando que parte
importante do carbono envolvido no processo seguiu outra via (emissdes atmosféricas,
pés e lamas resultantes da lavagem de gases residuais e de controles ambientais do
processo). De fato, a maior parte do carbono contido no coque se transforma num dos
principais componentes do gas de alto forno (BFg'®) e a parte restante é eliminada na

forma de agregados siderdrgicos (escéria de alto forno), co-produtos (p6s e lamas) e

18 Semi-fuséo: aquecimento da matéria a temperatura inferior ao ponto de fuséo.
9 Blast Furnace gas
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residuos do processo. Como o BFg é um gas com um poder calorifico consideravel, em
algumas siderdrgicas esse gas € recuperado e utilizado em equipamentos de combustéo
estacionaria dentro da propria usina e, também, para gerar energia elétrica, evitando o
desperdicio da energia contida no gas e diminuindo o consumo de GN e de energia

elétrica, reduzindo-se consequentemente as emissdes de GEE da usina.

No processo seguinte, que ocorre na Aciaria, o ferro-gusa é “refinado” nos
convertedores e tem o seu teor de carbono reduzido de 4% para + 0,02%, dependendo
da demanda pela qualidade do ago, por meio de sopros de oxigénio. Nessa etapa,
inimeros outros materiais sao adicionados ao processo para se chegar as especificacoes
de flexibilidade, resisténcia e outras caracteristicas exigidas pelos compradores. A
Aciaria, assim como a coqgueria e o alto forno, € um exemplo de eficiéncia energética
naqueles complexos siderdrgicos que investiram na recuperacdo do gas de Aciaria, ou
BOFg (Basic Oxygen Furnace Gas), que contém um alto PCI, quando comparado ao
BFg. Esse gas recuperado é misturado com o BFg e € utilizado em diversas partes do
processo produtivo pelos equipamentos de combustdo estacionaria, com a ressalva de
que ele ndo é utilizado para a geracdo de energia elétrica, ao contrario do vapor de alta
pressao da coqueria e do gas de alto forno.

Apbs a fabricacdo do ferro-gusa e o seu refino, o aco, ainda liquido, é enviado
para o processo de lingotamento continuo, quando as transformacdes fisico-mecanicas
acontecem. O aco liquido é despejado em um equipamento que o vai solidificando de
fora para dentro, formando uma placa continua que, com a ajuda de macaricos, €
cortada no tamanho desejado. Nesse processo de solidificacdo, o material tem seu
resfriamento controlado para que adquira a forma e as caracteristicas necessarias. Uma
vez pronta, a placa de aco pode ser vendida nesse formato ou passar pelo processo de

laminag&o, no qual a placa é prensada e enrolada, se transformando em bobinas.

Na explicagdo acima foi tratada apenas a questdo do COz por ser o principal gas
emitido durante o processo produtivo, porém cabe ressaltar que durante o processo de
fabricagdo do ago outros GEE também sdo emitidos. As emissdes de CH4 e N20 se déao
nos equipamentos de combustdo estaciondria e modvel. JA o SFs, gas isolante de

equipamentos elétricos, assim como a familia de HFCs (Hidrofluorocarbonos), gases
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refrigerantes sdo contabilizados como emissdes fugitivas, cada vez que ocorre algum

vazamento.

A partir da exposicdo acima sobre o processo de fabricacdo do aco, entende-se
porque a industria siderdrgica é carbono e energo intensiva, mesmo considerando toda a
eficiéncia energética mencionada, j& que uma grande quantidade de insumo entra no
processo com um percentual de C total em torno de 90% e o conteddo de C total no
produto final é de £ 0,02%. Considerando-se todas as emissdes de escopo 1 de uma
siderdrgica com rota integrada, ou seja, as emissfes em COze dos processos industriais
e de combustdo estacionéria, a intensidade de emiss@es por produto (tCO2e/t Aco bruto
produzido) tem uma média mundial de 2,26. Essa média calculada pela World Steel
Association (WSA) é, provavelmente, um pouco maior uma vez que ela ndo leva em
consideracdo a China®, pais com matriz energética baseada em termoelétricas a carvao
e com pouco rigor em controles ambientais. Outro indicador que pode ser utilizado € a
intensidade de emissdo por receita, ou seja tCO2e/$. No estudo elaborado pela
COPPE/UFRJ esse indicador é calculado para a cidade do Rio de Janeiro, como pode
ser visto na tabela 2.2-a. Porém, deve-se ter cautela ao analisar tal indicador, pois ele
ndo representa estritamente a eficiéncia energético/climatica da empresa, uma vez que
fatores externos influenciam esse indicador, como o pre¢o do aco no mercado, carga
tributaria, entre outros. Mesmo sendo a intensidade de tCOz2e por produto o melhor
indicador para se mensurar a eficiéncia climatica de uma empresa, cabe mostrar a tabela
2.2-a, que fornece mais um dado indicando ser o setor siderdrgico de fato bastante

carbono intensivo.

0 0 WSA n#o considera a China nos célculos pois a inddstria chinesa ndo fornece os dados.
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Tabela 2.2-a: Carbonointensividade dos segmentos energointensivos da economia
fluminense (2012/2015/2020/2025/2030)

Intensidade de Carbono - Linha de Base

Setores / Atividades tC02e/ 10° USS
2012 2015 2020 2025 2030
Induastria Carbonointensiva 0.91 0.95 1.25 1.05 0.85
Ceramica 0,03 0.10 021 0,32 0,45
Cimento 7.65 7.65 7.62 7.59 7.51
E&P de Petroleo e Gas 0.53 0.64 0.70 0.60 0,45
Ferro-gusa e ago 5.54 4.62 7.15 5.69 454
Outros Segmentos [ndustriais 0.27 0.26 025 0,24 022
Quimico e Petroquinuico 0,17 0.14 0.11 0,09 0,08
Refino de Petréleo 0.83 1.60 1.96 1.47 1,10

Fonte: (Schaeffer, Szklo, & et al, 2012), pag 32

De fato, quando analisamos as emissfes totais por setor no Estado do Rio de
Janeiro, o gréafico 2.2-a mostra que, em termos de emissdes totais, o setor siderurgico é
0 mais representativo no cenario industrial fluminense, dado que exploracéo e producédo

de petroleo sao atividade reguladas pelo IBAMA e ndo SEA..

Gréfico 2.2-a: Evolugdo referencial das emissbes (tCO2) dos segmentos
energointensivos da economia fluminense por setor (2011-2030)
Emissdes (tCO,)
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|

Fonte: (Schaeffer, Szklo, & et al, 2012), pag. 13
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Outro produto do estudo realizado pela COPPE/UFRJ foi a elaboracdo da curva
de abatimento marginal (CMA) para as empresas que compdem o cenario industrial
fluminense (Anexo 1). A curva demonstra as acdes que as empresas podem
implementar para abater uma quantidade X de toneladas de CO2e nos seus processos
produtivos e 0s seus respectivos custos. Tais acOes vao desde a instalacdo de
determinado equipamento, até a implementacdo de planos de eficiéncia energética.
Podemos observar que parte da curva se encontra com custo marginal de abatimento
negativo, o que quer dizer que, se a empresa adotar tal medida ela terd, por exemplo, um
ganho em eficiéncia energética que reduzird 0s seus custos e com o tempo esse
investimento se pagard. A tabela 2.2-b mostra de forma resumida as medidas que as
siderurgicas fluminenses podem adotar para reduzir sua intensidade de emissdes e 0
respectivo potencial de abatimento. Foi acrescentado a tabela original (colunas em azul)
0 impacto que tais medidas teriam nas emissdes totais da indUstria energointensiva e no
setor siderargico fluminense caso sejam adotadas em 2013. A partir da tabela 2.2-b e da
curva de CMA (Anexo 1) podemos observar que as medidas que as empresas
siderurgicas fluminense podem adotar terdo um impacto pequeno na reducdo das
emissOes do setor e da indUstria energointensiva, quando comparado com a proje¢édo de
emissOes para 2013. Isso nos leva a concluir que elas j& se encontram em um estado
tecnoldgico e de eficiéncia enegética tdo avancado que possuem uma peguena margem

de reducéo.

Tabela 2.2-b: Medidas possiveis de serem adotadas e a respectiva reducao nas

emissdes
) Potencial de Abatimento Impacto da
Medidas Empresas o Setor de Impacto ~
Médio (tCO2e/ano) reducdo *
. Industria
Aumento de carga e maior . . 0.43%
- TKCSA 136,407 energointensiva RJ
produgdo - —
Setor siderurgico RJ 0.62%
Industria
o ) 2.66%
Ef|C|ent|zaga.o (?le rota.dia aflto SN 851 368 . )
forno e aciaria a oxigénio - —
Setor siderurgico RJ 3.87%
Inddstria
E . . 0.05%
Eficientizacdo da aciaria elétrica | ELETRICAS 16,280 energointensiva RJ

Setor siderurgico RJ 0.07%

*Paraas emissdes da industria energointensiva foi considerado o montante de 32.000.000 tCO2e em 2013 (COPPE/UFRJ, 2012)
Paraas emissdes dado setor siderirgico foi considerado o montante de 22.000.000 tCO2e em 2013 (COPPE/UFRJ, 2012)

Fonte: Adaptado (Schaeffer, Szklo, & et al, 2012), pag. 18
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Esses e outros fatores tornam a gestdo climatica uma area essencial e estratégica
dentro de uma empresa siderdrgica, com ampla atuacdo nas questbes relacionadas a
eficiéncia energética, emissdes de GEE, participacdo nos mercados de ativos ambientais
e outros temas que envolvem a mudanca global do clima. Neste ponto € importante
diferenciar a gestdo de poluicédo local da gestdo de poluicdo global. Quando tratamos de
emissdes de Gases de Efeito Estufa, estamos lidando com uma questdo de poluicdo
global. Isto se explica pelo fato de ndo importar o local onde estes gases estdo sendo
emitidos, uma vez que com as correntes de ventos e por suas caracteristicas quimicas e
fisicas esses gases se deslocam e se distribuem pela atmosfera. Com isso, analisando a
instalacdo de uma empresa carbono intensiva do ponto de vista estritamente ligado as
mudancas climéticas, nada importa onde tal empresa € instalada, ja que as
consequéncias poderdo ser percebidas em diversos paises. Ja a gestdo das emissdes
locais deve ser tratada de forma diferente por se referir as externalidades negativas
geradas pela empresa na regido onde esta instalada.

Posto isso e considerando a crescente importancia do tema sobre mudancas
climéaticas nas dicussdes politicas e na sociedade,também nas empresas a gestdo
climéatica vem ocupando uma posicdo cada vez mais importante e estratégica. Entre as
principais atribuicdes dessa area, esta a de se dedicar a melhorar a eficiéncia energética
da planta industrial através de projetos de eficiéncia energética — e outros projetos — que
identifiquem reducdes de emissdes de GEE como um beneficio, além de visar assegurar
0 recebimento de insumos para 0 processo no longo prazo. Um bom exemplo para
ilustrar esse ponto é, mais uma vez, a substituicdo do uso do Gas Natural de origem
fossil pelo Gas Natural Renovavel. A utilizacdo de uma fonte renovavel de energia
assegura o fornecimento constante de combustivel ao longo do tempo, seguranca que o
GN de origem féssil ndo pode oferecer, pois com a exaustdo da reserva de GN cessa
também o fornecimento desse combustivel. Em casos extremos isso pode forgar o
fechamento da empresa. Esse exemplo tem um segundo ponto importante, ja abordado
anteriormente, que é o fato do GNR reduzir as emissfes de CO2e, uma vez que a
utilizacdo dele néo acrescenta, a grosso modo, CO2 na atmosfera terrestre por nao se

tratar de um carbono que estava estocado.

Outras fungdes importantes que também cabem a &rea de gestdo climética séo a

elaboragéo de inventarios e relatorios de GEE e o acompanhamento e participacdo em
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discussBes técnicas acerca de politicas publicas e leis para que a empresa possa se
estruturar para um cendrio de restricdo de emissdes, como acontecerd no Rio de Janeiro
(esse ponto serd melhor abordado no capitulo 2.3.1). Tanto a elaboragdo, quanto a
comunicacdo do inventario de GEE devem ser feitas de forma completa e transparente
para evitar acdes reaciondrias de stakeholders como a comunidade local, o governo,
ONGs e outros grupos que, muitas vezes por falta de conhecimento, se tornam
contrarios a atividade industrial. Esse aspecto é especialemnte interessante quando se
trata de uma empresa siderurgica, ja que todos que se dizem contra a construcdo de uma

siderurgica utilizam o aco diariamente.
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2.3 Reflexbes sobre a escolha do instrumento de mercado para
precificacdo de ativos ambientais

Para equilibar o Custo Social Marginal e o Beneficio Social Marginal existem
diversos instrumentos que o governo pode utilizar e que podem ser classificados dentro

de duas politicas principais: comando & controle e mecanismos econdmicos.

Na abordagem de Comando e Controle cabe ao poder publico a imposicdo de
padrdes e normas no que se refere ao limite de poluicdo ou tecnologia utilizada pelas
empresas. Nessa abordagem também cabe ao governo o monitoramento das emissdes
das empresa e a aplicacdo de sanc¢des e/ou multas quando necessarias. Os instrumentos
mais utilizados dentro de tal politica sdo: normas sobre emissdes, prescri¢coes
tecnoldgicas, proibicdo ou restricdo da atividade e o controle do uso de recursos naturais
(Pereira & et al, 1999).

e A utilizacdo de normas de emissdes implica que a empresa poluidora atenda
padrdes de emissdo de gases ou de efluentes estabelecidos pelo 6rgéo regulador
e, em alguns casos, limites de emissdo também. Nesse cenario ndo é imposta
nenhuma exigéncia tecnoldgica, desde que os padrdes sejam atendidos. Caso a
fiscalizacdo aponte que a empresa ndo estd cumprindo com as normas

estabelecidas, ela incorre em um multa.

e Ja no caso das prescricdes tecnoldgicas, o governo determinada a tecnologia ou
equipamentos a serem utilizados pelas empresas ou até mesmo caracteristicas
que o produto final deve ter. No caso das empresas as prescricdes tecnoldgicas
se ddo no dmbito do controle ambiental, como filtros, ou no processo produtivo,
como a imposicdo de uma determinada tecnologia ou rota de producdo. Em
relacdo ao produto final, um exemplo que ilustra essa questdo é a proibicdo de

gue carros com baixa eficiéncia energética circulem pelas ruas.

e A proibicdo ou restri¢do da atividade tem por finalidade um controle espacial ou
temporal, j& que este tipo de instrumento determina horérios ou locais que

determinados empreendimentos podem funcionar, seja pelo impacto a
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comunidade a sua volta, seja pela capacidade do meio-ambiente em absorver os

Impactos gerados por tal atividade (Pereira & et al, 1999).

e O controle do uso de recursos naturais € caracterizado pela imposicéo de quotas

(ndo comercializaveis) de exploracao de determinado recurso natural.

Esses tipos de instrumentos sdo bastante criticados por considerarem a empresa
poluidora, do ponto de vista legal, como “ecodelinquente”, uma vez que as normas sao
impostas sem dialogo entre as partes na tentativa de se encontrar uma solucdo 6tima e,
caso a empresa ndo cumpra com o estabelecido, multas sdo usualmente aplicadas
(Almeida, 1997), além disso ndo é possivel garantir que o nivel de polui¢do escolhido
pelo governo seja, de fato, o nivel socialmente 6timo, fato gerador de conflito com a
industria. A imposicdo de tecnologias e controles também influencia diretamente na
eficiéncia e na produtivadade da empresa. Outro ponto negativo em relacdo a esse tipo
de politica é o fato dela ndo levar em consideracdo os diferentes custos marginais de
abatimento entre as empresas, estabelecendo multas, controles e proibigdes iguais para
empresas com estruturas de custos diferentes. Isso faz com que a alocacdo de recursos
se dé de forma ineficiente, uma vez que uma empresa com um CMA de 50 R$/tCO2e e
outra com um CMA de 100 R$/tCO2¢e incorrerdo em um custo total de R$ 150 para
abater duas tCO2e. Utilizando-se uma politca de mercado, as mesmas duas toneladas de
CO2e seriam atingidas a um custo de R$ 100 pois a empresa com menor CMA reduziria
duas toneladas e venderia um crédito para aquela que tem um custo de 100 R$/tCOze,
que teria um ganho relativo de R$ 50. J& do ponto de vista estritamente ambiental, a
critica se da pelo fato de ndo se incentivar a melhoria tecnolégica a partir do momento

em que a empresa atinge o nivel de poluicdo permitido por lei.

Uma das principais criticas é o alto custo administrativo que tal politica exige com
a necessidade de um grande numero de fiscais técnicamente qualificados para cada tipo
de atividade e processo industrial, equipamentos de controle e monitoramento, além de
uma grande estrutura administrativa para dar suporte a tal esquema. Esse tipo de politica
exige tambeém um nivel de transparéncia bastante elevado, pois no caso das prescri¢oes
tecnoldgicas ndo é possivel controlar o verdadeiro interesse por tras da escolha de
determinada tecnologia. Com tal mecanismo é possivel que haja a escolha de

determinada tecnologia ou equipamento de controle ambiental com o intuito de
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favorecer uma ou outra empresa (Seja uma empresa que ja possua essa tecnologia
instalada, e com isso ndo teria custos adicionais, seja a empresa que fabrica os tais
equipamentos) e ndo com o objetivo maior, de se reduzir as emissdes e aumentar 0 bem
estar social. Vale lembrar que a ado¢do de medidas de comando e controle tem na
arrecadacdo do governo uma grande forca motivadora. Quando comparada com
instrumentos de mercado, a arrecadacdo do governo é damasiadamente maior naquela
abordagem e nela ndo se tem controle do destino desses recursos, que deveriam ser
utilizados para financiar programas de P&D que visassemm a reducdo de emissdes de
GEE e diminuissem o impacto das externalidades negativas das empresas na
populacéo.

A abordagem dos mecanismos econdémicos para tratar da polui¢do socialmente
Otima tem o objetivo de fazer o agente poluidor internalizar suas externalidades
negativas oriundas da poluicdo e fazer com que isso influencie nos seus célculos de
custos e beneficios. Nessa abordagem o instrumento influencia as decisfes seja via
preco, seja via quantidade, ficando a cargo da empresa ultrapassar o limite permitido
por lei ou ndo, decisdo que sera tomada de acordo com a estrutura de custo de cada
empresa. Os instrumentos mais utilizados sdo: sistema de cobranca, subsidios e a

permissao de emissdo comercializavel.

¢ No sistema de cobranca o poluidor internaliza as suas externalidades negativas
por meio do pagamento de uma taxa que pode incidir por diferentes bases de
calculo, sendo a mais comum aquela que é proporcional a quantidade emitida
de determinado poluente. Com esse instrumento, calcula-se o custo social por

unidade de poluicdo, sendo esse o valor da taxa a ser paga pela empresa.

e O subsidio se da de trés formas principais. Uma delas é a subvenc&o, na qual o
governo financia, a fundo perdido, a implementacdo de determinado controle de
poluentes para uma empresa. Outra forma bastante comum é a que se
operacionaliza por meio de empréstimos subsidiados, ou seja, empréstimos com
taxas de juros abaixo daquelas praticadas no mercado e a terceira, por
incentivos fiscais, como a isen¢do do pagamento de impostos, caso se adote

medidas que reduzam a poluicéo.
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e O terceiro instrumento, o de mercado, funciona por meio do estabelecimento de
quotas comercializaveis para as empresas poluidoras e a criagdo de um mercado
de ativos ambientais, no qual essas quotas serdo comercializadas a precos
definidos pelas leis de oferta e demanda. Como explicado no capitulo 2.1.1 do
presente trabalho, tal mecanismo permite aquelas empresas que atingem um
nivel de poluicdo abaixo daquele estabelecido pelo 6rgdo regulador,
comercializar suas quotas em uma bolsa de ativos ambientais. Esse instrumento
regula a poluicéo via quantidade e ndo via preco, 0 que pode ser uma vantagem,
dada a dificuldade de se estabelecer um preco por unidade emitida para se
atingir a poluicdo 6tima. Assim, outros fatores como a inflacdo e a entrada de
novas empresas no mercado ndo tem impacto sobre o montante de polui¢éo
permitida, uma vez que ele é definido nas concessbes das quotas. Nos
mecanismo que atuam através do preco tais fatores influenciam diretamente o

nivel de poluicéo.

Em geral, os mecanismo econdémicos encontram menor resisténcia por parte das
empresas devido ao maior grau de flexibilidade. Nessa abordagem, a empresa ndo tem
uma tecnologia ou um padrdo de emissdo imposto pela legislacdo em vigor , que se ela
ndo seguir incorrera em uma multa ndo conhecida de antemdo. Com 0s mecanismo
econdmicos todas as regras sdo previamente conhecidas, 0 que permite as empresas
decidirem entre reduzir as emissdes ou incorrer em custos, como a obrigacdo de
comprar quotas/créditos no mercado de ativos ambientais ou pagar um preco pré-
determinado por emissfes acima daquelas estipuladas por lei, no caso das taxas. Por
outro lado, esse maior grau de liberdade é visto como uma desvantagem por alguns
especialistas. Eles argumentam que essa maior flexibilidade, em alguns casos, ndo
deveria ser concedida, como no caso de usinas nucleares (Margulis, 1996). Para
empreendimentos com alto risco ndo seria aconselhavel deixar com a empresa 0 poder
de decidir entre poluir ou ndo, uma vez que residuos altamente toxicos tem uma
externalidade negativa muito grande e por isso caberia a autoridade reguladora definir o

nivel aceitavel.

Outra questdo discutida na literatura é o fato desses sistemas ndo gerarem uma
receita expressiva para o governo, fato que pode ser decisivo no momento da escolha

entre um sistema ou outro. Uma ultima critica encontrada na literatura que vale ser
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mencionada é especifica para o caso das quotas comercializaveis. Pearce e Lambelet
argumentam que, em um cendrio onde o poluidor possa influir no preco de mercado da
cota, como no caso de haver apenas um poluidor, os precos nao estariam de fato
retratando 0s custos marginais de abatimento. Entretanto, esse problema poderia ser
resolvido aumentando-se a area abrangida pelo mercado de ativos ambientais ou
delegando-se poderes para o 6rgdo regulador interferir no mercado quando necessario

com o objetivo de alcancar precos de mercado em concorréncia perfeita.

Por outro lado, esse mecanismo oferece vantangens como o incentivo a
implementacdo continua de tecnologias e controles que melhorem o desempenho
ambiental sempre que o CMA for menor que o preco de mercado da cota ou do crédito,
mesmo quando as emissdes de uma empresa se encontram abaixo do nivel estipulado
pelo 6rgdo regulador. Além disso, 0 mecanismo de mercado permite uma melhor
alocacdo dos recursos da economia, uma vez que as empresas com CMA menor que 0
preco vigente da cota, irdo melhorar seu desempenho, e aquelas que estiverem abaixo
do nivel permitido de poluicdo poderdo vender esse excedente de quotas para aquelas
que nédo atingiram suas metas. Com isso, ambas as empresas saem ganhando. Uma, por
obter uma receita pela venda da cota e a outra por um ganho relativo, na medida em que
é mais barato para ela comprar o crédito do que ser obrigada a reduzir suas emissdes por
conta propria. O estimulo a criagdo de novos empregos verdes em empresas
verificadoras, empresas de consultoria e aquelas especializadas na geracao de créditos
ambientais configura outa vantagem desse mecanismo. Por fim, vale salientar, o menor
custo para o governo, quando comparado com politicas de comando e controle, para
atingir o nivel 6timo de poluicdo, ja que 0 aparato necessario para exercer o controle e a
fiscalizacdo nesse mercado € muito menor. Essa vantagem para o governo configura
uma desvantagem para a empresa poluidora porque custos de transacdo antes nao
percebidos passam a fazer parte dos encargos das empresas, como serd Vvisto no

subcapitulo seguinte.
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2.3.1 Efeito da introducdo de um mercado de ativos ambientais para
uma empresa siderargica

A introducdo do mecanismo de mercado de ativos ambentais exerce, sobre as
empresas, tanto um efeito direto - a comercializacdo desses ativos por meio de quotas
ou créditos — quanto um efeito indireto - a reestruturacdo organizacional e 0s custos
atrelados ndo somente a sua reestruturacdo mas também ao atendimento das exigéncias

estabelecidas para a participacdo no mercado de ativos ambientais.

A reestruturacdo organizacional inclue a criagcdo de um departamento na empresa
para lidar com assuntos relacionados as mudancas climaticas, caso a empresa ainda nao
o0 tenha. Tratando-se especificamente das emissdes de GEE, € necessario que a empresa
calcule seu inventario de emissdes anualmente para monitorar seu processo e, assim,
saber se ultrapassou o limite estabelecido pela cota imposta ou se estd emitindo dentro
do permitido. Para a elaboragdo de tal inventario é necessario, pelo menos no primeiro
ano, a sistematizacdo da coleta dos dados de atividade e um trabalho de conscientizacédo
junto as areas operacionais. No caso especifico de uma siderdrgica, esse trabalho € mais
complexo devido ao grande nimero de processos e insumos utilizados na fabricagdo do
aco. Um inventario de GEE que atenda aos critérios de TACCC? é um instrumento
fundamental para a geréncia de mudancas climaticas, uma vez que ndo € possivel fazer
uma gestdo eficaz sem medicdo, ou seja, sem conhecer todas as fontes, caracteristicas e

o total de emissdes da empresa.

Para garantir a confiabilidade do inventario, o governo do Estado do Rio de
Janeiro transferiu para as empresas a responsabilidade e os custos da verificacdo dos
inventarios, uma vez que manter técnicos especializados para verifica-los €
demasiadamente custoso. Com isso, cabe a industria a contratacdo de uma empresa
verificadora, certificada pelo governo, para que ela realize o trabalho de verificacdo do
inventario de GEE, visando os principios de TACCC e a veracidade das informaces
nele relatadas. No momento em que a empresa for prestar contas das suas emissoes e de

sua participacdo no mercado de ativos ambientais por meio da BVRio o 6rgéo regulador

L TACCC = Transparéncia, Acuracia, Consisténcia, Comparabilidade e Completude
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(INEA) do governo do Estado do Rio de Janeiro sé aceitarad inventérios ja verificados
por terceira parte independente.

Ainda com relacdo a reestruturacdo organizacional, vale mencionar que a
necessidade de se elaborar um inventario de GEE também influencia outros
departamentos da empresa, como por exemplo o laboratério. Para a formula¢do de um
inventario mais préximo da realidade, recomenda-se utilizar dados reais medidos na
planta e ndo proxys da literatura®®. Para isso é preciso que o laboratério inclua em sua
rotina as analises de carbono total e do teor de umidade®® dos insumos, produtos e
residuos. Além disso, a instalacdo — bem como a manutencdo e operacdo - de novos
equipamentos de medicdo e de monitoramento podem ser necessarias, gerando uma

demanda pela contratacdo de mao-de-obra adicional.

Outra possibilidade que o mercado de ativos ambientais proporciona € a obtencao
de créditos de MDL, cujo processo também cabe a gestdo climatica da empresa. Esse
processo, porém, é conhecido por ser altamente burocratico e custoso devido a longa
duracdo até a sua conclusdo e a necessidade de contratacdo de consultoria e de empresas
verificadoras para auxiliarem e atestarem a veracidade das informagdes contidas nos

relatérios de submisséo de créditos de MDL.

No mecanismo de mercado, o papel de estabelecer a meta de reducdo e a alocagéo
das quotas de emissdo cabe ao governo, como explicado anteriormente. Com isso, 0
conhecimento prévio do montante emitido e da margem de reducdo possivel para a
empresa sdo fundamentais para que ndo se estabelecam metas de reducdo de emissdes
impossiveis de serem atingidas técnicamente. No didlogo com as partes interessadas, o
inventario de GEE é uma ferramenta fundamental, especialmente se tratando do didlogo
com o governo. E muito importante que a empresa esteja presente nas discussdes acerca
das metas de reducdo e da alocagdo das quotas entre os setores e/ou empresas,
principalmente as siderurgicas, por serem carbono e energo intensivas e por isso

estarem no alvo das metas de redugdo. Uma meta estabelecida unilateralmente pode

?2 Durante o calculo do inventéario de GEE é utilizado valores da literatura, como do IPCC ou de
instituicBes setoriais para se chegar a um valor aproximado mas que usualmente super ou subestima as
emissoes.

% O carbono total e a umidade s&o os principais parametros a serem medidos para utilizagdo no célculo
do inventario de GEE através do balanco de massa.
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aumentar os custos de uma empresa de tal forma que forge o seu fechamento,
provocando a demissdo dos funciondrios, queda na arrecadagdo do governo e um
desestimulo a industrializacdo da cidade, com consequéncias ainda maiores no longo
prazo. Para ilustrar esse caso, podemos imaginar uma meta mal estabelecida que force a
empresa a comprar uma quantidade excessiva de quotas/créditos de emissdes que
impacte negativamente na sua competitividade. Também € importante o governo
conhecer as tecnologias empregadas em cada empresa que participara do mercado de
ativos ambientais e, se possivel, estipular metas de reducdo individuais, uma vez que
empresas diferentes tem estruturas de custo e possibilidade de reducdo de emissoes
diferentes. Escolhendo uma meta de reducdo e alocando as quotas com base em estudos
econdmicos e técnicos levando-se em conta 0s pontos citados acima, garante-se que ndo
havera perda excessiva de competitividade econdmica por parte de uma ou outra

empresa.

Para demonstrar o impacto econdmico que a estipulacdo de uma meta de reducao
de emiss@es terd na inddstria fluminense, a COPPE/URFJ elaborou um estudo levando-
se em consideragdo dois cenarios de precos de carbono, com base em dados da literatura
(Quadro 2.3.1-3):

Quadro 2.3.1-a: Precos de carbono (US$/tCO2) nos diferentes cenarios em
anos selecionados (2012/2015/2020/2025/2030)

, . Preco (USS/tCO2)
Cenario
2012 2015 2020 2025 2030
A 16,00 13,00 20,00 25,00 30,00
B 20,00 25,00 32,00 41,00 50,00

Fonte: (Schaeffer, Szklo, & et al, 2012), pag. 25

Com base nesses precos, no custo marginal de abatimento abordado no capitulo
sobre a empresa siderurgica e em outras projecdes, o estudo chegou a conclusédo que o
setor de ferro-gusa e ago serd sem duvida o mais afetado com a introducdo de um
mercado de carbono no Rio de Janeiro. A tabela 2.3.1-a mostra o potencial de reducéo
para cada setor que participara do mercado de carbono carioca, considerando os dois
cenarios de precos do carbono. Conclue-se que até 2030 o setor siderdrgico € o setor
com menor margem de reducdo de emissdes. Na tabela podemos observar que, em

ambos os cenérios, o potencial de reducéo para o ano de 2012 ¢é de 5,7%, que se deve a
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melhorias tecnoldgicas que teriam um custo menor que 16 US$/tCOze. Nos anos
seguintes os valores mudam entre os cendrios, mas fica claro que no periodo de 2012-
2030 o setor de ferro-gusa e aco € 0 segundo com menores margens para a reducéo de
sua carbonointensividade (tCO,e/ 10° US$).

Tabela 2.3.1-a: Desvio em relagdo a linha de base da carbonointensividade (IIC)

considerando o emprego do potencial de mercado de mitigacdo das emissdes de GEE,

nos cenarios de precos de carbono em anos selecionados

Reduciio da IIC (Potencial de Mercado/Linha de Base) - Cenario A

Setores / Atividades %

2012 2015 2020 2025 2030

Industria Carbonointensiva -3.0% -2.7% -2.5% -2 7% -3.8%
Ceramica -97.1% -97.1% -97.1% -97.1% -97.1%
Cimento 0.0% -14.6% -19.6% -19.6% -19.8%

E&P de Petroleo e Gas 0.0% -3.2% -3.2% -3.2% -3.2%
Ferro-gusa e aco -5.7% 0,0% 0.0% 0,0% -1.8%
Qutros Segmentos Industriais 0.0% -7.0% -13.7% -15,3% -17.0%
Quimico e Petroquimico 0.0% -1.4% -2,0% -1.8% -1,5%
Refino de Petroleo -2.1% -5.7% -4,5% 4.8% -4.8%
Reducio da IIC (Potencial de Mercado/Linha de Base) - Cenario B
Setores / Atividades LT

2012 2015 2020 2025 2030

Industria Carbonointensiva -3.0% -2, 7% -3.5% -4.0% -4.3%
Ceramica -97.1% -97.1% -97.1% -97 1% -97.1%
Cimento 0.0% -14.6% -19.6% -19.6% -26,1%

E&P de Petroleo e Gas 0.0% -3.2% -3.2% -3,7% -3.7%
Ferro-gusa e ago -5.7% 0,0% -2,0% -1.9% -1.8%
Qutros Segmentos Industriais 0.0% -7.0% -13.7% -15.3% -17,0%
Quimico e Petroquimico 0.0% -2.0% -2.0% -1,9% -1.5%
Refino de Petroleo -2.1% -5.9% -4.8% -6,9% -6.9%

Fonte: (Schaeffer, Szklo, & et al, 2012), pag 34.

A partir dos resultados acima, o estudo também demonstrou o efeito que a
introducdo do mercado teria sobre o custo de producdo de cada setor da insustria
fluminense (Tabela 2.3.1-b). Como era de se esperar, 0 setor siderdrgico também foi
apontado como o que sofrerd maior impacto, tendo um aumento nos custos de produgdo

de, pelo menos, 3,60% no primeiro ano no cenario A e de 5,95% no cenario B.
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Tabela 2.3.1-b: Impactos sobre o custo de producdo dos segmentos industriais
energointensivos nos diferentes cenarios de precos de carbono — Potencial de
abatimento de mercado (2012/2015/2020/2025/2030)

Impacto sobre o Custo (%) — Cenario A - — Cenario B —
2012 2015 2020 2025 2030 2012 2015 2020 2025 2030

Ceramica 0,015% 0,040% 0124% 0.215% 0.325% | 0.021% 0.078% 0.202% 07357% 0.545%

Cimento 0.000% 0578% 1,163% 1413% 1.632% |0000% 1.112% 1.888% 2342% 3.603%
Ferro-gusa e Aco 3.003% 0013% 0.031% 0,050% 2.003% | 4.954% 0,043% 3.645% 3.680% 3.516%
Outras Industrias’ 0.000% 0,010% 0,028% 0036% 0.040% | 0,000% 0,020% 0.046% 0,059% 0,066%
Quimico e Petroquimico 0.000% 0,002% 0,003% 0,003% 0,002% | 0,000% 0,004% 0005% 0,004% 0,003%
Refino de Petroleo 0,008% 0036% 0059% 0,062% 0.059% | 0.011% 0073% 0,102% 0,149% 0,142%

Fonte: (Schaeffer, Szklo, & et al, 2012), pag. 35

A conclusdo deste estudo é que, de fato, a introducdo de um mercado de ativos
ambientais tem um impacto nos custos de producdo das empresas. No momento em que
se estabelece uma meta de reducéo, deve-se levar em consideracdo essa elevagao nos
custos de producdo assim como seus efeitos que, no longo prazo, podem fazer com que
a industria se instale em uma localidade com leis mais favoraveis e menores custos,

desestimulando, assim, a industrializagdo

Outro impacto da escolha do instrumento de mercado para se chegar a poluicao
socialmente étima € o custo que a empresa incorre caso ela ndo consiga emitir abaixo da
sua quota e ndo compre os devidos créditos ou quotas. Vale lembrar que, com este
instrumento, o custo para o governo fiscalizar as empresas € muito menor do que nos
instrumentos de comando e controle e isso resulta em uma fiscalizacdo mais eficaz.

Como resultado, a empresa ou se adequa as regras, ou sera multada.
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2.3.2 Estudo de caso do primeiro mercado de créditos de carbono

Por ser o primeiro sistema mundial de comercializagdo de créditos de carbono
utilizando o sistema cap & trade, o EU ETS (European Union Emissions Trading
System) tras algumas li¢cbes que devem ser consideradas na elaboracdo de regras mais
consistentes nos novos mercados de ativos ambientais que vem sendo criados em todo o
mundo. No presente trabalho foi escolhido apontar duas criticas abordadas no relatorio
denominado “Losing the Lead? — Europe’s flagging carbon market”, elaborado pela
ONG inglesa Sandbag, dedicada a estudar temas relacionados as mudancas climaticas,

principalmente aqueles sobre a comercializacao de licencas de emissdes.

O sistema europeu de comercializacdo de quotas de emissdo foi dividido,
inicialmente, em trés fases, visando cumprir com metas de reducdo de emissdes
estabelecidas entre os 27 estados membros da Unido Europeia. A primeira fase
contemplou o periodo de 2005 a 2007 e foi designada como uma fase experimental
“learning by doing”, na qual foram feitos os ajustes necessarios na palataforma de
comercializacdo e nas regras do mercado, para se iniciar a segunda fase com um sistema
de maior credibilidade. A fase I, iniciada em 2008, estd em andamento e se estendera
até o final de 2012. Nessa fase reduziu-se as quotas de emissdes em 6,5% em relagdo
aquelas estipuladas em 2005, com o objetivo inicial de que os paises conseguissem
alcancar suas metas do primeiro periodo de compromisso do Protocolo de Kyoto, que
também se encerra em 2012. A terceira e Ultima fase se iniciara em 2013 e terminard em
2020. Essa fase tem como objetivo alcancar as metas europeias para o clima e eficiéncia
energética estipuladas para 2020 e para isso sera feita uma revisdo completa do periodo
de 2005 a 2012 com o objetivo de aprimorar ainda mais o sistema, assegurando maior
previsibilidade nos precos, além de incorporar novos setores no mercado, como o da

aviacdo, por exemplo (EU ETS 2008, pags. 3-11).

As metas de reducéo estabelecidas entre os paises membros tiveram como base as
emissoes de 1990 e, a partir de projecdes do PIB, crescimento industrial, entre outras,
projetou-se as emissdes em 2020. A critica principal da ONG Sandbag diz respeito ao
cenario econdmico utilizado para essas projecdes e a falta de um mecanismo efetivo

para corrigir os efeitos de choques exdgenos na economia sobre o0 mercado de crédito de
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carbono. Quando as projecbes foram feitas, o cenario econémico mundial era de
crescimento e relativa estabilidade e ndo se previa nenhuma crise. Assim, projetou-se
uma linha de base de crescimento das emissdes e a partir desse cenario business as
usual definiu-se as meta de redugdo. Contudo, a crise financeira do subprime atingiu a
economia mundial no segundo semestre de 2008, gerando recesséo e uma desaceleragdo
da inddstria, fazendo com que a indUstria produzisse menos e consequentemente
emitisse menos GEE. No gréafico 2.3.2-a é possivel observar que a projecéo de emissoes
até 2020 feita em 2008 (sem considerar os efeitos da crise) esta acima das emissoes
efetivas até 2012 e da nova projecdo de emissGes até 2020, ja considerando o efeito da
crise econdmica mundial. Assim, fica claro que o objetivo de fazer com que as
empresas, pela estipulacdo de quotas de emissdes, reduzam as suas emissdes investindo
em tecnologias menos poluentes, ndo surtird efeito, uma vez que o nivel de emissdes
desejado em 2012 e 2020 poderé ser alcancado basicamente pelo fato das empresas

estarem produzindo menos, e ndo por terem reduzido a sua intensidade de emissao.

Graéfico 2.3.2-a: Mudanca nas emissdes esperadas (2008-2020) desde a ultima

alocacdo de quotas
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Fonte: Adaptado (Morris, 2012) pag. 5

A reducéo na produgdo faz com que as empresas emitam menos e com isso ndo
precisem melhorar suas tecnologias nem recorrer ao mercado para comprar os créditos
de carbono ou quotas de emissdo para se manterem no limite estabelecido. Assim, o
mercado fica com excesso de oferta de quotas fazendo o preco cair, desestimulando

ainda mais o investimento e a introducdo de tecnologias menos poluentes. Isso ocorre
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porque, como Visto no capitulo 2.2.1, a empresa sO investira em tais tecnologias se o
preco da cota/crédito estiver acima do seu CMA. Como pode ser visto pelo grafico
2.3.2-b, desde a crise de 2008 o preco da CER vem caindo e em 2012 esta com o0 preco
médio de 3,46 €/tCO2 (01/01/2012 — 10/09/2012) e segue com tendéncia de queda. A
consequéncia disso € que cada vez mais as empresas tem menos incentivos para reduzir

as suas emissoes via investimento em novas tecnologias/controles ambientais.

Graéfico 2.3.2-b: Evolucéo do preco do CER (14/03/2008 a 10/09/2012)
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Fonte: Elaborado a partir da série histérica obtida no terminal Bloomberg

A segunda critica feita no relatério € em relacdo as quotas inicialmente
distribuidas, que segundo Sandbag, foram distribuidas em excesso, influenciando assim
as projecOes que seriam feitas para as fases seguintes e o preco de mercado. Mais uma
vez se percebe a necessidade de se conhecer detalhadamento o mercado para o qual o
mercado de ativos ambientais esta sendo criado. Uma distribuicdo de quotas e/ou uma
meta de reducdo mal definidas podem facilmente comprometer o funcionamento do

mercado.

Como evidenciado,, o prego de mercado da quota/crédito € um pardmentro
fundamental para se reduzir a intensidade de emissdes. Para que o sistema de mercado

tenha o efeito tedrico esperado, é necessario manter um certo nivel de escassesz de
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guotas no mercado, para que através das leis de oferta e demanda ela tenha um
determinado prego que ao mesmo tempo estimule a implementacdo de novas
tecnologias menos poluentes nas empresas e possibilite a compra das quotas para
aquelas que possuam um alto CMA. Assim, é preciso que 0s mercados gque estdo sendo
criados tenham mecanismos que acompanhem as oscilagdes da economia para que se
alcance uma reducdo real de emisses de GEE. Um dos mecanimos possiveis seria a
revisao periodica das quotas ou a criagao de um “poder central” com a autoridade de

retirar ou inserir quotas no mercado quando necessario.
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3. Conclusao

Apbs analisar as caracteristicas das politicas de comando e controle e das politicas
que utilizam incentivos econdmicos como instrumentos, ndo é possivel apontar se uma é
superior & outra. O que se pode afirmar é que cada caso deve ser estudado
individualmente e para alguns o instrumento econdmico sera 0 mais indicado e para
outros as politicas de comando e controle, ou até mesmo uma combinagdo das duas,

conforme Helm e Pearce (Helm & Pearce, 1990. P4gs. 14/15):

"O tipo de intervengdo deve variar num enfoque caso a caso. N&o existe a melhor
solucdo geral. A busca de solugdes via instrumento Unico é ingénua e mesmo
perigosa. A adocdo universal de taxas ou de politicas de "comando e controle™ é
subotima e as vezes perversa. Ndo ha como fugir ao pragmatismo: a aplicacdo de
analise custo-beneficio com base empirica para avaliacdo de politicas alternativas.
Falhas do mercado e do governo variam caso a caso e 0 mesmo deve ocorrer,

inevitavelmente, com as solucdes”.

Fato € que o Rio de Janeiro estd sendo pioneiro criando um mercado de ativos
ambientais, possibilitado pela operacionalizacdo da BVRio. Essa escolha trard
beneficios como a criacdo de novos empregos e o desenvolvimento de novas
tecnologias menos poluentes. Contudo alguns pontos devem ser ressaltados para

garantir a eficiéncia desse mercado.

A experiéncia europeia ja mostrou que é necessario haver um regulador central do
mercado com o poder de retirar ou inserir quotas quando necessario, para que as leis de
oferta e demanda prevalecam. Outro ponto que ndo pode ser negligenciado é a
estipulacdo de quotas e metas de redugdo adequadas para a realidade das empresas
locais, estudando-se os efeitos nos custos e consequentemente na competitividade das
empresas no cendrio local e internacional. Para isso € necessario que o governo e as
empresas estejam em dialogo constante, principalmente na esfera técnica, para que as
informacdes sejam as mais transparentes possiveis e com isso sejam conhecidas tanto a

estrutura de custos da empresa quanto a tecnologia adotada por cada uma. Essas
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medidas evitam que uma meta impossivel de ser alcancada seja determinada e traga
efeitos opostos aos pretendidos pela introducdo do sistema de mercado. Caso tais
medidas ndo sejam tomadas, corre-se o risco de se incentivar a desindustrializacao
local, além de possivelmente tornar o empreendimento economicamente inviavel pelo
aumento excessivo nos custos e pela perda de competitividade. Recomenda-se, portanto,
que as metas de reducdo sejam estabelecidas por setor e ndo uniformemente para a
industria como um todo e, quando possivel, até mesmo metas individuais, ja que
empresas diferentes devem ser tratadas diferente mente. Tratando-se especificamente da
questdo dos GEE, deve-se sempre pensar que o efeito da poluicéo é global e se a mesma
empresa for instalada em um outro pais, os efeitos serdo igualmente sentidos, mas nao

se estara gerando empregos nem arrecadando dinheiro com impostos.

Uma vez escolhido o instrumento de mercado para regular os GEE no Rio de
Janeiro e determinadas as suas regras, também devem ser pensados mecanismos para
apoiar as empresas nessa transicao. Entre esses mecanismos estariam, por exemplo, a
isencdo (ou reducéo) fiscal na compra de determinados equipamentos de monitoramento
ou de controle ambiental, o incentivo ao compartilhamento de novas tecnologias entre
as empresas e incentivo ao investimento em P&D. Como as empresas ndo podem
alcancar sua meta de reducdo apenas através da compra de créditos, tais medidas se
tornam muito importantes, pois reduzem o CMA fazendo com que fiqgue menos custoso
para a empresa investir em novas tecnologias menos poluentes e com isso elas
necessitam comprar menos créditos para compensarem suas emissdes, além da
guantidade de projetos com um CMA menor que o preco da quota/crédito aumentar.
Em alguns casos é até mesmo possivel que empresas emitam abaixo da sua meta,

devido a essa medidas de incentivo e com isso possam vender suas quotas excedentes.
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ANexos

ANEXO 1

Curva de custos marginais de abatimento para medidas de mitigagdo com taxa de
desconto de mercado (15% a.a.)

Meniteramants do Comprasser (REDUC)

Pré-aquecimento doar (REDUC) Recuparagio de Calor (Cimento)
400 Bomba com ASD [COMPERJ) Queimador (REDUC)
muﬂeemomgcomm‘
200
200
100
———l

1.100
1.000 -
i
900 Efic. Fornos, Recup. Carios 8 novos processos (CSN) ]
1
800 !
1
1
700 :
Menitoramento de Bombas (REDUC) !
600 Superdimentionamento de Bombas (COMPERJ) :
Coprocessamento de Residucs (Cimento) i Custa > USS 100 por tCO2e
rdimenionamento de Bombas (REDUC) Aluste de Fluxo de Torres de Restriamento(Quimica) |
Controle de Oxigénic (REDUC) Controle de Incrustagao (COMPERJ) 1
500 Recup. de Calor em Fornos. (Outras industrias) Integrag3o Energética (REDUC) :
1
1

S

Custo de Abatimento (US$ / tCO.e)

Y SRS, NOF i "y gy Ay Ny gy gy g
Bomba com ASD REDUCLc Controle de Incrustagio (REDUC)
\.‘Emumh Energética (Cerdmica) Ventilager com ASD [REDUC) Eficiéncia Elétrica (Dutras Industrias)
100 omitoraments de Compressor (COMPER) ﬁm‘m‘” wlllg‘lllmw Eficientizago de Caldeiras (Quimico)
e s (con ) Aquecimento solar thrmico (OutrasIndustrias)  ©OT O AVangado [REDUC)

200 Aumento de Carga e Maior Produgio [TKCSA) Sandiador com 5D (COMPERA,

Otimizagso de Combustio (Outras Industrias) idog3o de Tecnologia Low NOX (Quimico)

ecuperagio de Vapor glml\nﬂn‘nnln] Compressor ASD (COMPERJ)
300 Controls da Oxigénio (COMPERJ)

o 10.000 20.000 30.000 40.000 50,000 60.000 70.000 80.000 90.000

Potencial de Abatimento no periodo 2012-2030 (milhares tCO,e)

Notas:

Medidas com CMA maior do US$ 100 por tCO.e: modernizagdo de bombas (COMPERJ); captura de CO2 (guimico); controle avangado (COMPERJ),
substituigdo de motores elétricos (cimento), economia de eletricidade (ceramica);, modernizagdo de bombas (REDUC), modemizagdo de compressor
(REDUC e COMPERAJ); inovagdo de processo (quimico); queimador (COMPERJ).

Medidas concorrentes e com e com CMA maior do gue US$ 100 por tCO.e: oxi e pés-combustdo (U-1251, F-3901, 530 MW e fornos), UGH SMR / PSA-
Eco, UGH SMR / MDEA Eco, UGH ATR / MDEA e UGH SMR/MDEA na REDUC e no COMPERJ.

Fonte: (Schaeffer, Szklo, & et al, 2012), pag 23.
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ANEXO 2

A alocagao das cotas de emissao

Se as empresas tivessem que pagar 100% do custo de abatimento das suas emissdes
logo nos primeiros anos do mercado, o impacto do mercado para empresas (e para a
economia em geral), seria muito alto. Portanto, o governo concede alguns “direitos de
poluir” (as cotas de emisséo) para reduzir o custo que a empresa tera para atingir sua
meta de reducéo.

Cota de emissao = volume maximo de emissao permitido por ano
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Fonte: Apresentacéo oficial da proposta do Governo do Estado do Rio de Janeiro para o mercado de crédito de

Carbono, slide 14.



ANEXO 3

Como as cotas sao distribuidas pelo governo

As cotas podem distribuidas pelo governo gratuitamente ou leiloadas. A idéia é
distribuir cerca de 90% das cotas gratuitamente na primeira fase e

gradualmente aumentar o nimero de cotas leiloadas.

Em 2030, todas as
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Fonte: Apresentacéo oficial da proposta do Governo do Estado do Rio de Janeiro para 0 mercado de crédito de

Carbono, slide 15.



