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RESUMO

A eficiéncia energética é estratégica para a reducao das emissdes de gases de efeito
estufa e para a transigdo energética sustentavel. Este trabalho avalia a criagdo de um
mercado de créditos de carbono voltado as politicas de eficiéncia energética no Brasil,
tomando o programa RenovaBio como referéncia. A pesquisa estima as emissodes
evitadas pelos programas PROCEL e PEE-ANEEL, analisa potenciais ganhos
financeiros em diferentes cenarios e propde uma estrutura de mercado especifica para
o setor elétrico. Estimou-se que entre 2016 e 2022 o PROCEL, nos setores
residencial, comercial e industrial evitaram emissées acumuladas de 8,37 milhdes,
454 mil e 2,7 milhdes de toneladas de CO.e, respectivamente. No cenario de preco
baixo, a venda estimada de créditos do PROCEL resultaria em ganhos variando de
US$ 5,5 a US$ 15,5 milhdes, alcancando US$ 130 milhdes em cenarios de prego
médio/alto no periodo. Com a amostra de 765 projetos do PEE-ANEEL,
desenvolvidos entre 2014 e 2022, estimou-se uma redugdao acumulada de
aproximadamente 380 mil toneladas de CO,e, com destaque para o uso final
iluminagao, responsavel por 57% da estimativa. A estrutura de mercado proposta
inclui a certificagdo de projetos por meio da emissédo do Certificado de Reducao de
Carbono em Eficiéncia Energética (CRECE) e a negociagao dos Créditos de Carbono
em Eficiéncia Energética (CefEn). Também foram definidos o escopo, mecanismos de
gestdo e governancga, critérios para definicdo de metas de redugdo, ambiente de
negociagcdo na B3, mecanismos de flexibilidade e estabilidade, além de regras de
monitoramento e conformidade. A organizagdo institucional do mercado foi
representada em fluxograma, evidenciando as interagdes entre os agentes.

Palavras-chave: RenovaBio; Eficiéncia Energética; emissbées evitadas; mercado de
crédito de carbono.



ABSTRACT

Energy efficiency is strategic for reducing greenhouse gas emissions and advancing a
sustainable energy transition. This study evaluates the creation of a carbon credit
market focused on energy efficiency policies in Brazil, using the RenovaBio program
as a reference. The research estimates the emissions avoided by the PROCEL and
PEE-ANEEL programs, analyzes potential financial gains under different scenarios,
and proposes a market structure tailored to the electricity sector. It is estimated that
between 2016 and 2022, PROCEL, in the residential, commercial, and industrial
sectors, avoided cumulative emissions of 8.37 million, 454 thousand, and 2.7 million
tons of CO,e, respectively. In a low-price scenario, the estimated sale of PROCEL
credits would result in gains ranging from US$ 5.5 to US$ 15.5 million, reaching US$
130 million in medium/high-price scenarios during the period. Based on a sample of
765 PEE-ANEEL projects developed between 2014 and 2022, a cumulative reduction
of approximately 380 thousand tons of CO,e was estimated, with the end use of lighting
standing out, accounting for 57% of the total estimate. The proposed market structure
includes the certification of projects through the issuance of the Certificate of Carbon
Reduction in Energy Efficiency (CRECE) and the trading of Carbon Credits in Energy
Efficiency (CefEn). The scope, management and governance mechanisms, criteria for
setting reduction targets, trading environment at B3, mechanisms for flexibility and
stability, as well as monitoring and compliance rules, were also defined. The
institutional organization of the market was represented in a flowchart, highlighting the
interactions among the agents.

Keywords: Energy Efficiency; RenovaBio; avoided emissions; carbon trade systems.
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1. INTRODUGAO

Ha um consenso mundial sobre a necessidade de reduzir as emissdes
de gases do efeito estufa (GEE) no planeta. Os GEE, sobretudo diéxido de
carbono (CO2), o metano (CHa4) e o 6xido nitroso (N20), tem funcao importante
de reter calor do sol na atmosfera. Entretanto, o aumento descontrolado da
concentragao destes gases pode levar a efeitos prejudiciais como o0 aumento da
temperatura média global, mudanga na distribuicdo de chuvas e do regime
hidrolégico, derretimento de massas de gelo nas regides polares e aumento do
nivel dos oceanos, por exemplo. Desta forma os paises, num esforgo conjunto
se comprometeram, com a assinatura do Acordo de Paris, a reduzir suas
emissoes, através da Nationally Determined Contribution (NDC).

Em geral, todas as atividades humanas modernas contribuem com o
aumento de emissdes de GEE. A queima de combustiveis fosseis para produgao
de eletricidade e calor foi responsavel por cerca de 40% das emissdes globais
de dioxido de carbono em 2021 (IEA, 2022c). Sendo o setor elétrico um dos que
mais contribuem para a emissdao de GEE no mundo, duas estratégias sao
apontadas para se resolver o problema: transigcdo para fontes de energia
renovavel e eficiéncia energética.

No Brasil a matriz elétrica tem carater predominantemente renovavel,
principalmente oriunda de fonte hidroelétrica. Na transicao energética observada
no pais, o uso de biomassa, energia solar fotovoltaica e energia edlica na
geracgéao de eletricidade destacam-se, apresentando crescimento sobretudo nas
ultimas duas décadas. Apesar disto, observa-se também um aumento gradativo
das emissoes relacionadas as termoelétricas.

De acordo com o 2° Inventario de emissdes em termelétricas (IEMA,
2022) houve um aumento de 75% das emissdes de GEE no parque termelétrico
do Sistema Interligado Nacional (SIN) em 2021 com relagdo a 2020. Este
aumento poderia ser atribuido a baixa capacidade dos reservatérios das
hidroelétricas e a retomada das atividades econbémicas pds pandemia de
COVID-19. Entretanto, a geragao termelétrica no pais cresceu cerca de 200%,
passando de 30,6 TWh para 92 TWh, entre 2000 e 2020, resultando num
aumento de 113% nas emissdes do setor.

A eficiéncia energética possibilita a redu¢ao do consumo de energia ao



passo que reduz a produgédo de residuos provenientes de sua geragao. Desde a
crise de petroleo, na década de 70, politicas e programas em eficiéncia
energética vém sendo criados, influenciando o mercado de energia, seja pela
destinacdo de recursos, ou pela mudanga de comportamento do consumidor
final (JANNUZZI, G. M., 2017). No Brasil o marco regulatério da eficiéncia
energética € basicamente uma resposta aos momentos de crise do setor, e
fortemente direcionado ao consumo residencial, enquanto a industria, por
exemplo, maior consumidor de eletricidade do pais, tem grande potencial ndo
explorado.

A tendencia de crescimento das emissbes e a necessidade de
cumprimento das metas ambientais, demonstram a relevancia de avaliar
instrumentos que estimulem a reducdo de GEE no setor elétrico. Portanto, a
presente tese propde avaliar se e como a negociagao de créditos de carbono
pode influenciar na adogao de novas agbes de eficiéncia energética no setor

elétrico brasileiro.

1.1 Motivacao, Justificativa e Relevancia

A crise de petroleo na década de 70, fez com que os pregos da energia
tivessem um aumento significativo. O déficit de oferta de petroleo e os altos
precos afetaram setores industriais que dependiam de maneira significativa de
petréleo para gerar energia. Como resposta a crise mundial causada pela
escassez destes derivados, houve aumento de investimentos em fontes
alternativas e o desenvolvimento de tecnologias mais eficientes para poupar
energia, reduzir custos e aumentar a competitividade. Sendo assim, a crise
funcionou como um importante catalizador para o desenvolvimento de sistemas
energéticos cada vez mais diversificados e de tecnologias mais eficientes.

A primeira discussdo sobre questdes ambientais relacionadas a
emissboes de GEE, resultado de atividades antrépicas modernas, deu-se na
Conferéncia de Estocolmo em 1972, que discutiu o impacto das atividades
humanas no meio ambiente. Dentre os acordos internacionais estabelecidos
com referéncia ao meio ambiente, o Protocolo de Quioto (UNFCCC, 1998),
referendado em 1997, propds pela primeira vez um esfor¢o conjunto para
estabilizar as emissao de GEE, com objetivo de impedir interferéncias perigosas

destes gases no sistema climatico. Para que as emissdes fossem estabilizadas,



os paises desenvolvidos se comprometeram a reduzir em pelo menos 5% suas
emissoes, com relacdo ao ano de 1990, durante os anos de 2008 e 2012.

No protocolo de Quioto, foram estabelecidos trés mecanismos flexiveis
para ajudar os paises a atingir suas metas: os paises desenvolvidos podiam
negociar unidades de emissdo de GEE (Comercio de Emissdes), denominadas
de créditos de carbono, de forma a atingir suas metas, podendo implementar
projetos conjuntamente com outros paises desenvolvidos (Implementacéo
Conjunta) ou adquirir créditos oriundos de projetos desenvolvidos nos paises em
desenvolvimento (Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL)) (UNEP, 2006).
No MDL, nos paises em desenvolvimento como o Brasil, foram contemplados
projetos ligados ao setor elétrico de geragédo de energias renovaveis, melhoria
de eficiéncia energética no consumo final e melhoria da eficiéncia energética no
lado da oferta.

A consolidagao das estratégias globais de incentivo a mitigagdo das
mudangas climaticas acorreu na Conferéncia das Partes (COP) realizada em
2015. No acordo de Paris, assinado nesta Conferéncia, as partes interessadas
firmaram um acordo que tem como principal objetivo manter o aumento de
temperatura média mundial abaixo de 2°C, tendo como referéncia a temperatura
do periodo pré-industrial, mas esforcando-se para que esta elevagao seja de
1,5°C, sendo a assinatura do acordo voluntaria, no qual os paises apresentaram
suas NDCs, compromissos relacionados a reducao de emissdes. Nas NDCs
cada pais se compromete de forma autbnoma com a redugdo da emissao de
GEE em funcgao das suas capacidades e prioridades (ONU, 2015).

Foram realizados estudos dos potenciais de energias renovaveis e de
eficiéncia energética para implementagcdo dos NDCs, para que os paises
coordenassem seus respectivos potenciais energéticos, com os compromissos
firmados no acordo, levando em consideracdo a necessidade de investimentos
para alcanca-los. Apds a assinatura do acordo de Paris notou-se um reforgo na
adocao de energias renovaveis para geragao de eletricidade e em agdes de
eficiéncia energética, dada a necessidade de se garantir a diversificacdo das
matrizes e segurancga energética (IRENA, 2017).

No Brasil, de acordo com o Balango Energético Nacional (BEN), no ano
em que o acordo foi firmado, 64% de toda eletricidade gerada no pais foi

proveniente de fonte renovavel hidroelétrica, o equivalente a trés vezes a média



mundial de geragado naquele ano (EPE, 2016). A predominéncia de apenas um
tipo de fonte de energia, aliada a falta de planejamento do setor deixou o pais
susceptivel a crises energéticas ao longo dos anos.

A chamada “crise do apagao”, reflexo de fatores politico-econémicos e
climaticos, ocorreu no inicio dos anos 2000. Em fungao da redugao dos niveis
dos reservatorios da regidao sudeste, havia a probabilidade de haver falta de
energia a partir de 1997. Houve, portanto, uma tentativa de reorganizagao do
sistema elétrico, mas em fungdo da politica de austeridade do governo e de
crises econdmicas simultaneas, novos investimentos em geradoras federais nao
aconteceram. Com a baixa do armazenamento, entre junho de 2001 e margo de
2002 houve redugéao do fornecimento de energia elétrica para os consumidores,
com cortes programados em determinados horarios e dias da semana
(GOLDENBERG; PRADO, 2003)

Em 2014, a estiagem, a falta de planejamento na expansao do sistema
de transmissao, tarifas reduzidas, alta aquisicao de eletrodomésticos e, portanto,
aumento do consumo, foram fatores para outra crise no setor. Com o
crescimento da demanda e a baixa capacidade de produgdo, as térmicas
entraram em funcionamento, assim as distribuidoras compraram energia a
precos altos. Como no mercado regulado, as distribuidoras s&o autorizadas a
aumentar a tarifa anualmente, o custo ndo foi repassado imediatamente aos
consumidores finais, sendo necessario recorrer a empréstimos a fim de honrar
os compromissos da distribuicao. A crise hidrica levou a uma crise econémica
das distribuidoras, que foram autorizadas a repassar um débito de quase R$ 18
bilhdes aos consumidores a partir de 2015 (GALVAO; BERMANN, 2015).

Um novo alerta foi emitido pelo governo federal em fungédo da estiagem
que se agravou no segundo semestre de 2020. Com o cenario hidrolégico dos
subsistemas Sudeste/Centro-Oeste e Nordeste abaixo da média historica, o
Comité de Monitoramento do Setor Elétrico (CMSE) recomendou a flexibilizag&o
das restricdes operativas, a fim de preservar o volume dos reservatorios. Como
forma de garantir a continuidade no fornecimento de energia elétrica, as
termelétricas ficaram responsaveis por um volume maior de geragao e foi
solicitada importagdo de energia da Argentina e Uruguai a partir de outubro de
2020. O sinal econdbmico para os consumidores, por meio das bandeiras

tarifarias, passou a indicar a conjuntura do setor elétrico e incentivar a eficiéncia



energética, ao mesmo tempo em que contribui para equilibrar o fluxo de caixa
das distribuidoras, evitando o descasamento entre custos e tarifas. (MME,
2021b).

A necessidade de redugdo da geracdo renovavel (curtailment), que
comegou a ganhar intensidade em 2024 e se agravou em 2025, evidenciou um
desafio estrutural do setor elétrico brasileiro. Embora represente um sinal da
expansao acelerada das fontes limpas, a limitagdo de sua plena utilizacao
compromete a atratividade dos investimentos e gera incertezas quanto a
viabilidade econémica de novos empreendimentos. O médio e longo prazo, esse
cenario pode impactar negativamente compromissos ambientais assumidos pelo
pais, em especial metas de descarbonizagao e transigdo energética, ja que a
frustragdo de projetos renovaveis restringe a substituicdo de fontes fosseis e
atrasa o cumprimento, por exemplo, das NDCs (LUCCHESI; AZEVEDO;
MILLARD, 2025).

Ao passo que enfrenta esses desafios no setor elétrico, o Brasil segue
assumindo compromissos ambientais relacionados a reducdo de emissdes em
funcdo de sua influéncia nas mudancgas climaticas. Desta forma, em 2008 foi
criada a Comissao Mista Permanente sobre Mudancgas Climaticas (CMMC) com
a finalidade de acompanhar, monitorar e fiscalizar as acdes relacionadas as
mudangas climaticas no Brasil. ALei 12.187/2009, por sua vez, instituiu a Politica
Nacional sobre Mudanca do Clima com compromisso voluntario de promover
acdes de mitigacao das emissdes de GEE e a finalidade de reduzir entre 36,1%
e 38,9% as emissdes projetadas até 2020 (BRASIL, 2008) (BRASIL, 2009).

No Acordo de Paris, marco global para agdes climaticas, inicialmente o
Brasil se comprometeu em reduzir suas emissdes de GEE 37% abaixo dos niveis
de 2005 até o ano de 2025. A NDC passou por atualizagdes ao longo dos anos
e em 2023 o compromisso de reducao de emissdes passou a ser de 48,4% até
2025 e de 53,1% 2030, correspondendo respectivamente a 1,24 GtCOz¢e e 1,36
GtCO2e em comparacdo com os niveis de 2005. No setor elétrico, a NDC
evidencia a participagédo de energias renovaveis na matriz, com destaque para a
energia solar, edlica e biomassa. Entretanto, nenhum dos compromissos
assumidos até entéo trata a eficiéncia energética no setor elétrico como uma via
para a reducao das emissdes do pais (BRASIL, 2020) (BRASIL, 2023).

O programa RenovaBio € uma politica publica brasileira criada para



incentivar a produgéo e o uso de biocombustiveis no pais. Foi implementado com
0 objetivo de promover a redugao das emissdes de gases de efeito estufa no
setor de transportes, estimular a industria de biocombustiveis e contribuir para o
cumprimento das metas de sustentabilidade do Brasil no d&mbito do Acordo de
Paris. O programa foi instituido pela Lei n® 13.576/2017 e regulamentado pelo
Decreto n° 9.308/2018. Ele estabelece metas de descarbonizacdo para
distribuidoras de combustiveis fésseis no mercado brasileiro. Para alcancar as
metas do RenovaBio, as distribuidoras devem adquirir Créditos de
Descarbonizagao (CBIO) de produtores de biocombustiveis, como etanol,
biodiesel e biogas. Dessa forma, o programa criou o primeiro mercado nacional
de créditos de carbono do pais (BRASIL, 2017a) .

No setor de combustiveis liquidos a reducédo de emissdes de carbono é
facilmente rastreavel e mensuravel. No caso da eficiéncia energética no setor
elétrico, a reducdo de emissdes € tratada de maneira distinta, através de
programas especificos e metas estabelecidas por 6rgaos reguladores. Para
incorporar a eficiéncia energética no setor elétrico, através de uma estrutura
semelhante ao CBIO, é necessario desenvolver métricas e padroes que
permitam quantificar e rastrear a reducido de emissdes de CO2 de maneira
confiavel. Além disso, é preciso definir como os "Créditos de Eficiéncia
Energética" seriam certificados, validados e comercializados, a fim de garantir
que a estrutura do mercado seja justa, transparente e alinhada aos objetivos
ambientais do pais.

Nao foram encontrados estudos que avaliam os possiveis efeitos de um
mercado de carbono na adog¢ao de agdes de eficiéncia energética. Logo, a
proposta de criagdo de um mercado de carbono pode fornecer, por exemplo,
incentivo econdmico para as empresas adotarem praticas e tecnologias mais
eficientes. Sendo assim, é fundamental analisar como ocorre a interacédo entre
os programas/politicas publicas de eficiéncia energética e um possivel sistema
de comércio de emissdes. Portanto, este estudo se justifica pela necessidade de
preencher a lacuna existente na literatura e de fornecer informacgdes relevantes
para a tomada de decisdes politicas no setor elétrico brasileiro.

Além disso, os resultados deste estudo podem ser utilizados para
embasar decisbes estratégicas e aperfeicoar as politicas existentes,

promovendo a transigdo para um setor elétrico mais sustentavel e resiliente as



mudancas climaticas. A relevancia desse estudo, portanto, estende-se para além

do contexto académico, impactando diretamente a sociedade e o meio ambiente.

1.2 Objetivos e Hipoteses

Considerando o contexto apresentado, com o objetivo de impulsionar a
reducao efetiva das emissdes de gases do efeito estufa no Brasil, tendo em vista
que:

i. os impactos climaticos, causados pela emissao de GEE, sdo uma
questao de interesse global;

ii. o Brasil vem assumindo compromissos em acordos ambientais e
precisa cumprir suas metas;

iii. apesar da grande participagcdo de renovaveis, observa-se um
aumento nas emissdes associadas a termoelétricas;

iv. o Brasil apresenta programas e legislagbes de eficiéncia
energética, em constante revisdo e modernizagéo, que contribuem
para reducao de emissdes de GEE no pais;

v. O Programa RenovaBio criou o primeiro sistema nacional de
comercio de emissdes no pais.

O objetivo geral desta tese € investigar como a criagdo de um mercado

de carbono eficiente, nos moldes do programa RenovaBio, pode incentivar a
eficiéncia energética no setor elétrico, buscando compreender os potenciais
beneficios, desafios e oportunidades decorrentes da criacdo deste mecanismo
de mercado.

Assim, para que se alcance o objetivo geral, ttém-se os seguintes
objetivos especificos:

i. analisar a estrutura do mercado de créditos de carbono do
programa RenovaBio e de mercados internacionais;

ii. estimarareducao de emissdes associadas a programas e politicas
de eficiéncia energética no Brasil;

iii. estimar o impacto econ6mico da negociagdo de créditos de
carbono provenientes dos programas e politicas de eficiéncia
energética no Brasil;

iv.  propor uma estrutura de mercado para negociagao do Crédito de

Carbono em Eficiéncia Energética.



Mais especificamente, esta tese busca responder a pergunta: " A criagéo
de um mercado de carbono é capaz de incentivar a eficiéncia energética no setor
elétrico brasileiro?"

A hipotese a ser investigada é de que a criagdo de um sistema nacional
de comércio de emissdes de créditos de carbono tem potencial para incentivar a
eficiéncia energética no setor elétrico, resultando em reducdes efetivas de
emissdes e adogado de praticas e tecnologias mais eficientes em termos de

energia.



2. REFERENCIAL TEORICO

Este capitulo aborda informacdes relevantes sobre os mecanismos de
precificagado de carbono como forma de internalizar as externalidades negativas
relativas as emissodes de gases do efeito estufa. Sdo apresentados exemplos de
sistemas de comeércio de emissdes do tipo cap-and-trade no mercado regulado,
destacando os mercados da Uni&o Europeia, China e Brasil. Apresenta também,
o papel e os desafios relacionados a eficiéncia energética frente a eventos
extremos da atualidade e os programas e politicas de eficiéncia energética do
Brasil. Por fim, sdo apresentados detalhes do programa Renovabio, mecanismo
nacional para negociagao de créditos de carbono usado como referéncia neste

estudo.

2.1 Mercado de Carbono e Eficiéncia Energética
2.1.1 Introducao ao Mercado de Carbono

Toda atividade econémica apresenta impactos positivos e/ou negativos
para outras partes ou para a sociedade em geral, sem que esses impactos sejam
refletidos nos precos de produtos e servicos no mercado. Quando os impactos,
também chamados externalidades, sdo negativos, como poluicado ambiental ou
degradagao de recursos naturais, sdo consideradas falhas de mercado. Séo
falhas pois os custos ambientais associados n&o sado considerados pelas
empresas ou individuos envolvidos na atividade econdmica. A internalizagédo das
externalidades negativas busca corrigir esta falha, incentivando os agentes
econdmicos a assumirem os custos dos impactos causados.

A internalizacdo dos impactos de emissdes de GEE pode ser feita
através de diversos mecanismos politicos e de mercado, seja pela imposigao de
regulamentagdes ambientais mais rigorosas, pela aplicacdo de impostos sobre
as emissoes ou pela criagao de sistemas de comércio de emissdes. A aplicacao
desses instrumentos depende de caracteristicas especificas de cada pais, o0 que
exige uma compreensao de cada um deles e das possiveis interagdes entre eles.

De acordo com o relatério sobre mudancas climaticas do
Intergovernmental Panel on Climate Change (IPCC), a taxagao de carbono e os
sistemas de comércio de emissbes sd0 0s mecanismos abrangentes e

difundidos globalmente. A escolha entre impostos sobre carbono e sistemas de
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comeércio de emissdes depende das circunstancias e politicas de cada pais ou
regido. Alguns lugares podem optar por uma combinagcdo de ambos ou
implementar outros mecanismos de precificagdo do carbono, como fundos de
compensacgao de carbono ou ainda padrbes de desempenho ambiental. (IPCC,
2014).

Na taxacao do carbono, um imposto é aplicado diretamente as emissoes
de carbono, geralmente com base na quantidade de toneladas de diéxido de
carbono equivalente (tCO2e) emitido. As empresas ou individuos que emitem
carbono pagam um valor por unidade de emisséo. O imposto sobre carbono visa
internalizar o custo socioambiental das emissdes de carbono, incentivando a
reducao das emissoes, ja que as empresas tém um incentivo econémico para
diminuir suas emissdes para evitar pagar um valor mais alto em impostos. Os
recursos arrecadados com os impostos sobre carbono podem ser direcionados
para investimentos em projetos de energia limpa, pesquisa e desenvolvimento
de tecnologias de baixo carbono, entre outros.

Nos sistemas de comércio de emissdes, do inglés emission trading
system (ETS), do tipo cap-and-trade, um limite maximo de emissdes de tCO2e é
estabelecido para determinado setor econémico. As empresas recebem créditos
de emissao, equivalentes a uma quantidade especifica de emissdes permitidas.
As empresas que emitem abaixo do limite podem vender suas reservas de
permissdes para aquelas que excedem o limite. O comércio dessas permissdes
cria um mercado de carbono, onde o preco dos créditos é determinado pela
oferta e demanda. A medida que o limite de emissdes é reduzido, a quantidade
total de emissdes permitidas diminui, incentivando as empresas a encontrarem
formas ainda mais eficientes de producao.

A abordagem do imposto é simples, ndo exigindo um monitoramento
complexo, relatérios detalhados e um sistema de mensuragcdo/monitoramento,
relato e verificagdo (MRV). Além disso, pode ser implementado utilizando-se
instrumentos ja existentes no sistema fiscal, como impostos especiais de
consumo e taxas. Todavia, o ETS €& amplamente reconhecido como um
mecanismo de mercado que oferece uma forma mais econémica de reduzir as
emissdes em comparagcdo com um imposto. Isso ocorre pois o0 ETS estabelece
um mercado que permite que as empresas acessem opg¢des de redugao de
menor custo e pode ser comercializado entre diferentes locais. O ETS
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proporciona uma vantagem significativa na pratica, pois empresas e outros
agentes econdmicos tém uma ampla gama de oportunidades para reduzir seus
custos associados a diminuigao das emissdes. Sob um ETS, uma empresa pode
optar por negociar com outra e adquirir créditos de emissdo em vez de reduzir
suas proprias emissdes, caso essa alternativa seja economicamente mais viavel,
tendo a opgao de negociar no mercado voluntario ou no mercado regulado. (UN,
2021).

O mercado voluntario de carbono € um sistema onde empresas,
organizagoes e individuos podem compensar voluntariamente suas emissdes de
carbono, adquirindo créditos de carbono provenientes de projetos de redugao ou
remogao de gases de efeito estufa. Esses créditos sdo gerados através de
atividades como reflorestamento, energia renovavel e eficiéncia energética. Ao
participar desse mercado, os compradores contribuem para a mitigagdo das
mudangas climaticas e promovem a sustentabilidade. Embora seja um mercado
nao regulamentado, o mercado voluntario de carbono desempenha um papel
importante no combate as emissdes de gases de efeito estufa e na transicéo
para uma economia de baixo carbono. Os créditos deste mercado sao utilizados
principalmente para alcancar a neutralidade de carbono voluntaria, financiar
projetos adicionais de reducdo de emissdes e atrair investimentos (STRECK,
2021).

O mercado voluntario de carbono é um ecossistema que envolve
programas de compensagdo de carbono, desenvolvedores de projetos,
compradores e intermediarios financeiros. Instituicdes financeiras e corretoras
facilitam a negociacéo e transagéo dos créditos, tanto no mercado a vista quanto
nos mercados futuros. Entretanto, a falta de padronizacéo pode tornar o mercado
pouco confiavel e imprevisivel. A expectativa para o futuro deste mercado,
aponta que a comercializagao de créditos de carbono, por meio de contratos
padronizados, se realizada de forma adequada, pode contribuir para o aumento
da disponibilidade futura, do volume e da transparéncia de precos, em beneficio
de quem desenvolve, compra e negocia este tipo de crédito (SPILKER;
NUGENT, 2022).

O mercado regulado € um sistema estabelecido por governos e
autoridades competentes para limitar e controlar as emissdes de gases de efeito
estufa. Nesse mercado, sdo estabelecidas metas e regulamentagdes para
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reducdo de emissdes, com a definicdo de um limite maximo de emissdes para
cada setor ou empresa. As entidades sao obrigadas a adquirir permissdes de
emissao ou créditos de carbono que correspondam as suas emissdes, e esses
ativos financeiros podem ser comprados, vendidos ou leiloados entre as partes
envolvidas. O objetivo desse mercado regulado é incentivar a redugdo das
emissoes, premiando praticas mais eficientes e criando um incentivo financeiro
para a adocdo de praticas mais sustentaveis.

O Protocolo de Quioto criou um mercado regulado global ao estabelecer
metas de reducdo de emissbes para paises industrializados e introduzir os
“mecanismos de flexibilidade”, como o MDL e o Comércio de Emissdes. O MDL
permitiu que paises desenvolvidos investissem em projetos de redugdo em
paises em desenvolvimento em troca de créditos de carbono, enquanto o
Comeércio de Emissdes possibilitou a negociagao de permissdes entre paises
para o cumprimento de metas. Esses instrumentos pioneiros serviram de base
para sistemas regulados de mercado de carbono em todo o mundo, como o
European Union Emissions Trading Scheme (EU ETS), o Beijing Pilot ETS e o
California Cap-and-Trade Program, impulsionando a expanséo global desses
mercados (OLIVEIRA, 2022).

Assim, enquanto o mercado regulado é gerido por regras e regulamentos
obrigatérios, o mercado voluntario é baseado em agdes voluntarias e pode ter
critérios de elegibilidade menos rigorosos. Ambos os mercados desempenham
um papel importante na mitigagcdo das emissdes, incentivando a redugao de
emissdes de GEE e promovendo a transicdo para uma economia de baixo
carbono. Entretanto, apenas no mercado regulado a redugédo de emissdo dos
paises é considerada para cumprimento de acordos ambientais.

2.1.2 Precificacdo do Carbono no Mercado Regulado

Em 1990, a Finlandia se tornou o primeiro pais a introduzir um imposto
sobre carbono, estabelecendo uma taxa de EUR 1,12 por tonelada de CO2e com
base no teor de carbono dos combustiveis fosseis. Essa medida pioneira foi
implementada como um instrumento para mitigar as mudangas climaticas. Ao
longo do tempo, por meio de reformas sucessivas a Finlandia aumentou as taxas
e unificou o imposto sobre carbono com o imposto sobre energia (NACHMANY
et al., 2015)
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Ja o pioneirismo do ETS no mercado regulado ocorre no comercio de
emissdes do protocolo de Quioto, primeira estratégia global de comercializagéo
de créditos de carbono. O crédito de carbono, conhecido como Certified
Emission Reduction (CER), no a@mbito do MDL representa 11COze. Apos 2020,
com o término do periodo de compromisso do Protocolo de Quioto, os CER’s
perderam a validade para cumprir metas de reducédo de emissdes sob o acordo
internacional (HULTMAN; LOU; HUTTON, 2020). Existe a expectativa da criacéo
de um novo mercado mundial nos moldes do MDL, proposto no Artigo 6 do
acordo de Paris, com objetivo de incentivar a participagdo dos mais diversos
setores econdmicos das partes.

O Artigo 6 estabelece mecanismos de cooperagao internacional para
reduzir emissdes de gases de efeito estufa. Um desses mecanismos € o
Mecanismo de Desenvolvimento Sustentavel, descrito no Artigo 6.4, que permite
a geracao de créditos de carbono a partir de projetos que comprovadamente
reduzem ou evitam emissdes. Esses créditos podem ser comercializados entre
paises, empresas ou outros atores, ajudando a cumprir metas nacionais de
reducéo de emissdes (UN, 2016).

De acordo com World Bank, (2022b) em 2022 havia 68 mecanismos de
precificagdo de carbono regulados ativos e 3 ja desenvolvidos aguardando
implementagao, sendo 37 mecanismos de taxagcédo de carbono e 34 de ETS’s.
Mercados de carbono do tipo ETS, na Unido Europeia, Estados Unidos, Canada,
Brasil etc, permitem a emissdo e negociacdo de créditos de carbono
provenientes de geragdo de energias renovaveis, eficiéncia energética,
biocombustiveis, reflorestamento, captura de carbono dentre outros (LADE; LIN
LAWELL, 2015) (KOUGIAS et al., 2021).

Os estudos de CHISHTI et al. (2021), HEIMVIK& AMUNDSEN (2021)
GRUBB et al. (2020) e HU et al. (2023) focaram em avaliar a implementacao de
mercados de emissdes do tipo ETS. E consenso entre eles que a implementagdo
de modelos de precificagdo de emissdes, como estratégia politica, causa uma
pressdo positiva em empresas e governos e estimulam investimentos em
praticas mais sustentaveis e em inovagao tecnoldgica. Alguns destes mercados
destacam-se seja pelo pioneirismo, pelo tamanho ou por suas potencialidades.

O preco médio nos mercados internacionais depende da combinacgao de
politicas e estratégias de mercado. O prego do crédito reage positivamente a
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combinagcdo de mecanismos regulatérios fortes e NDCs ambiciosas, como
demonstrado na Tabela 2.1. A alta demanda por créditos em locais com
regulacao forte e baixa oferta de créditos, configura-se como o cenario ideal para

o intercambio desses ativos, dai a importancia de um mercado de carbono

internacional.

Tabela 2.1 Cenario de precos no mercado regulado

Baixa Oferta

Alta Oferta

Exemplo:

-NDC ambiciosa;
-Regras estritas para
gerar créditos.

Exemplo:

-NDC menos ambiciosa;
-Regras de emissao de
créditos equilibradas.

Exemplo:
-Auséncia de parte
obrigada; - oy - .
. A raitn ora ~ Cenario de prego médio: Cenario de prego baixo:
Sabxa Demanda | -Acella Projelos N30 | (55 10 -~ 30/tCOze < US$ 101COze

-Baixa demanda no
mercado voluntario

Exemplo:
-lmposto por
emissao; . . .
. . Cenario de preco alto: Cenario de preco médio:
Alta demanda - Restrigao por tipo > US$ 3(?/t09029 US$ 10 -p30?t002 A
de projeto;

-Alta demanda no
mercado voluntario

Fonte: Adaptado de (SCHWIEGER; BRODMANN; MICHAELOWA, 2019)

O sistema ETS de Pequim, em operacdo desde 2014, inicialmente
negociava créditos de carbono com valores em torno de US$ 8,52/tCO.e,
atingindo o pico de US$ 12,2/tCO.e em 2020 (WORLD BANK, 2025). Em 2021,
o preco foi reduzido para US$ 4,32/tCO.e, refletindo o impacto da introducao do
sistema ETS nacional chinés, que aumentou a oferta de créditos no mercado, e
da retomada da produc¢ao industrial apés a pandemia de COVID-19.

Por sua vez, o EU ETS, estabelecido em 2005, representa o maior
mercado de carbono de tipo cap-and-trade globalmente e tem passado por
diversas reformas que elevaram gradualmente o pre¢co das permissdes de
emissdo. A reducéo das permissdes gratuitas ao longo do tempo, bem como o
combate a fuga de carbono por meio de regulagdes mais rigorosas, foram fatores
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cruciais para estabilizar o mercado e permitir a aplicagdo de pregos mais
elevados. Em 2021, o EU ETS alcangou um preco de US$ 49,78/tCO,e e, em
2022, atingiu a marca histérica de US$ 86,53/tCO,e. A modernizagao constante
das regras, incluindo a interconexdo com o ETS da Suiga em 2014, possibilitou
uma elevagao sustentada nos precgos praticados (WORLD BANK, 2025).

No contexto da precificacdo de créditos de carbono, a distingao entre
diferentes tipos de projetos geradores de créditos, como eficiéncia energética e
solucbes baseadas na natureza, também contribui para a variacdo de precos.
Em mercados voluntarios, € comum que créditos derivados de solugdes naturais,
como reflorestamento e preservagdo de ecossistemas, sejam negociados a
precos superiores aos de projetos de eficiéncia energética. Esta diferenca
ocorre, principalmente, devido aos cobeneficios socioambientais associados as
solugdes naturais, que vao além da captura de carbono e incluem preservagao
de biodiversidade, melhoria da qualidade do solo e beneficios para comunidades
locais.

A adicionalidade e a presenca de cobeneficios, portanto, exercem
influéncia direta na valoragdo dos créditos. Enquanto projetos de eficiéncia
energética sao economicamente viaveis e geram créditos com custos
relativamente baixos, solugdes baseadas na natureza dependem da venda de
créditos para cobrir seus custos e garantir a sustentabilidade dos projetos. No
mercado voluntario, por exemplo, créditos de reflorestamento ou conservacao
florestal podem alcancar valores entre US$ 20/ tCO.e e US$ 30/tCO,e, enquanto
créditos oriundos de eficiéncia energética apresentam valores inferiores,
dependendo da metodologia aplicada e da regido de execugdo do projeto
(ASSUNCAQ; SCHEINKMAN, 2023).

Dessa forma, a diferengca de prego entre os créditos oriundos de
diferentes tipos de projetos se fundamenta nas caracteristicas especificas e no
impacto ambiental de cada iniciativa. No caso dos programas de eficiéncia
energética brasileiros, a aplicagdo dos créditos no mercado de carbono
dependera de uma avaliagao criteriosa que considere as reformas regulatorias,
a comprovacgao de adicionalidade — ou seja, a garantia de que as redugdes de
emissdes sO ocorrem em fungdo dos projetos implementados e ndo seriam
realizadas na auséncia destes — e os cobeneficios associados, como a redugao

de custos energéticos, 0 aumento da competitividade industrial, a melhoria da
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seguranga energética e os impactos sociais positivos para consumidores de

baixa renda.

2.1.2.1 European Union Emissions Trading Scheme (EU ETS)

A Uniado Europeia tem sido lider na implementagcdo de um sistema de
comercio de emissdes, o European Union Emissions Trading Scheme (EU ETS) .
O sistema, estabelecido em 2005, inclui os 31 paises membros da Unido
Europeia mais trés Estados ndo membros (Islandia, Liechtenstein e Noruega), e
abrange os setores de energia, industria e aviagao.

O EU ETS opera sob o principio de cap and trade, estabelecendo um
limite maximo para as emissdes e permitindo que as empresas negociem
permissdes de emissdes. Esse modelo tem se mostrado eficaz, contribuindo
para a reducdo das emissdes nos setores cobertos. Além disso, o sistema é
fiscalizado e constantemente atualizado para garantir sua eficiéncia e
adaptabilidade as mudancas as condi¢gdes econdmicas e ambientais.

A regiao tem sido responsavel por parcela significativa das emissdes
globais de GEE ao longo dos anos, representando a terceira maior emissao de
GEE do mundo. Em 2019, cerca de 77% das emissdes globais da regido foram
provenientes do setor de energia (EURICID MNE, 2020). Sabendo que a
quantidade e a natureza destas emissdes variam ao longo do tempo entre os
Estados membros da regido, foi estabelecido que as regras do EU ETS seriam
atualizadas periodicamente com a finalidade de avaliar o progresso, identificar
lacunas e implementar ajustes necessarios (EUROPEAN COMMISSION, 2023a,
b).

Desta forma, as etapas do sistema de comércio de emissdes dividem-se
em quatro fases com diferentes objetivos e caracteristicas:

e Na Fase 1 (2005-2007), também chamado de fase piloto foi um
periodo do sistema para realizacdo de testes e para avaliar a
eficacia do sistema. Logo, ndo havia metas de reducdo de
emissoes definida e as termelétricas, refinarias de petréleo,
producdo de ferro e aco, industria de cimento, producdo e
transformacdo de metais, e industrias de papel e celulose
receberam uma alocacao inicial de permissées de emissoes;

e Na Fase 2 (2008 — 2012) foram realizados ajustes com base nas
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licdes aprendidas na fase piloto. O refinamento do sistema entre
outras medidas reduziu a alocagao gratuita de permissées, com o
objetivo de estabilizar os pregos nos paises membros. Foi nessa
fase que setores adicionais foram incluidos, inclusive o setor de
aviacao. Durante este periodo foi estabelecida a meta de reduzir
6,5% em relagdo aos niveis de 2005 até o final do periodo de
abrangéncia;

e A Fase 3 (2013-2020) foi marcada por uma ambi¢cdo mais
audaciosa que as fases anteriores, com objetivo de reduzir 21%
com relagdo aos niveis de 2005. Foram estabelecidas metas
anuais de reducdo de emissdes e 0 numero total de permissdes
gratuitas foi gradualmente reduzido e criados mecanismos de
estabilizagado dos precos;

e Na etapa atual, Fase 4 (2021-2030), a meta de redugcdo de
emissdes para o periodo passou a ser de 43% até o final de 2030,
ainda com referéncia a 2005. A previséo de redugao gradual das
permissdes gratuitas continua e, portanto, as empresas precisaréo
buscar novas opg¢des para cumprirem suas metas individuais. Foi
introduzido também um mecanismo de ajuste de “vazamentos de
carbono”, aprovado em 2023 e com previsdo de funcionamento
gradual a partir de 2026.

Investir em eficiéncia energética e participar de mercados de emissdes
tem sido vantajoso para as empresas europeias, pois resulta em maior
lucratividade. Um estudo aplicado a empresas de 19 estados membros do EU
ETS analisou caracteristicas econdmicas, ambientais e energéticas dos paises
para avaliar a influéncia do mecanismo no lucro das empresas. Os resultados
mostraram que uma maior alocacao de permissdes de emissdes esta associada
a uma menor lucratividade. Além disso, o nivel de poluicdo e a relagao entre as
emissoes verificadas e a venda de créditos de reducdo de emissdes também
afetam negativamente a lucratividade. Por outro lado, empresas que controlam
seus niveis de poluicdo e operam em paises com politicas energéticas mais
robustas tendem a ter maior lucratividade (MAKRIDOU; DOUMPOS;
GALARIOTIS, 2019).

Mesmo com a pressdao dos orgaos reguladores para atingir metas
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ambientais, a participagdo no mercado regulado ndo garante necessariamente a
reducao de emissoes, ja que empresas que optam pelo mercado voluntario
obtiveram resultados semelhantes, ou podem ainda transferir sua produgao para
paises fora da Unido Europeia (NARANJO TUESTA; CRESPO SOLER; RIPOLL
FELIU, 2021) (PAPIEZ; SMIECH; FRODYMA, 2022).

Em 2020, durante o enfrentamento da pandemia de COVID-19, houve
um declinio de 11,4% nas emissbes da Unido Europeia e o numero de
permissdes de emissdes superou as emissdes, o que nao ocorria desde 2013. A
preocupacao € que a retomada das atividades econémicas mude o histérico de
declinio de emissbes observadas desde 2005. As proje¢cdes indicam uma
reducao de até 43% das emissdes em 2030, mas espera-se que as atualizagdes
previstas na fase 4 sejam realizadas e a redugéo chegue a pelo menos 55% com
relacdo as emissodes de 1990 (EEA, 2023).

Arobustez e o pioneirismo do EU ETS fez com o sistema fosse o modelo
que deu origem a outros sistemas de comércio de emissdes, como os da China
e da Coreia do Sul.

Um projeto de trés anos entre Unido Européia e China deu suporte a
implementacgao do sistema de comércio de emissdes chinés. O primeiro acordo
foi firmado em 2015 e renovado em um novo projeto entre 2017 e 2020
(EUROPEAN COMMISSION, 2014). Ja o sistema Sul Coreano recebeu
assisténcia técnica para implementar seu sistema de comércio de emissdes em
2015 (KIM, 2016). A estratégia bilateral ou multilateral permitidas pelo sistema
de emissdes europeu beneficia sobretudo empresas energo-intensivas, que
conseguem negociar créditos de carbono a pregos mais competitivos. Uma das
acdes que garante esta competitividade foi limitar o comércio de emissées com
o mercado chinés a 40%, visto que aparentemente nao ha beneficios financeiros
para a Unido Europeia em permissdes superiores (LI; PERDANA; VIELLE,
2021).

A competitividade dos pregos das permissdes de emissdes na Unido
Europeia é fortemente influenciada pela reestruturagcdo das regras deste
mercado. Ao longo dos anos, o preco do crédito de carbono no EU ETS tem
variado significativamente. No inicio do sistema, em 2005, o prego era
relativamente baixo. No entanto, ao longo do tempo, o preco aumentou em

resposta a varias mudangas nas politicas e regulamentag¢des climaticas e do
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préprio EU ETS, bem como a fatores econdmicos e crises socioecondmicas. Nos
ultimos anos, o preco do crédito de carbono no EU ETS tem mostrado uma

tendéncia de alta como observado na Figura 2.1.
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Figura 2.1 Pregos das licengas EU-ETS na Unido Europeia 2005-2024
Fonte: ICAP, 2023 (ICAP, 2025)

Esta tendéncia ascendente do prec¢o do crédito de carbono reflete os
esforcos para fortalecer o sistema e aumentar a ambicdo climatica da Unido
Europeia. Entretanto, a volatilidade e a especulagcédo nos precos das permissdes
de emissdo podem levar a flutuagdes significativas no mercado e dificultar o
planejamento de longo prazo para as empresas.

Alguns estudos apresentam metodologias para estimar o preco do
crédito de carbono no EU ETS e quais fatores podem o influenciar. Tais estudos
indicam que a formagdo de precos no EU ETS resulta da interacdo entre
fundamentos de mercado (oferta/demanda de permissées e pregos de
combustiveis fdésseis, por exemplo), variaveis macroecondémicas, decisdes
regulatorias e outros fatores como clima e expectativas de investidores. Essa
multiplicidade de influéncias faz com que o pre¢co do carbono na Europa seja
altamente sensivel a choques externos e a evolugcédo das politicas climaticas,
funcionando ao mesmo tempo como sinal econdmico e como reflexo das
condigdes estruturais do setor energético (WANG et al., 2019), (HARTVIG; PAP;
PALOS, 2023) e (BAI; OKULLO, 2021) (IPCC, 2011).

E importante ressaltar que o preco no EU ETS pode ter impactos
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significativos nas empresas e em suas estratégias de redugédo de emissdes. Um
preco mais alto pode incentivar as empresas a investirem em tecnologias mais
limpas e a reduzirem suas emissoes, ou simplesmente estimula-las a migrar para

paises onde a regulagao climatica é mais branda.

2.1.2.2 China National ETS

Em 2022 a China foi responsavel por aproximadamente 27% das
emissoes de didxido de carbono e de um tergco das emissdes dos demais GEE
em 2021, se consolidando como o maior emissor de gases poluentes do mundo,
posto que ocupa desde 2005, quando ultrapassou os Estados Unidos (CRIPPA
et al., 2022).

Devido ao tamanho da sua populagdo e sua economia em rapido
crescimento, o pais tem uma demanda significativa por energia, o que resulta
em altas emissdes de carbono. O pais enfrenta desafios ambientais significativos
relacionados a polui¢do do ar, da agua e do solo. Grande parte dessa polui¢do
€ causada pela queima de carvao e pela utilizagédo intensiva de energia em
setores como a industria e o transporte. Ao reduzir suas emissdes, o pais pode
impulsionar ainda mais o desenvolvimento e a adogao dessas tecnologias, o que
pode levar a avangos significativos na transicdo para uma economia de baixo
carbono em escala global (WORLD BANK, 2022a).

O sistema opera por meio de uma abordagem de alocagdo de
permissdes baseada na intensidade de emissdes. As usinas termelétricas a
carvao e a gas recebem permissdées de emissdo com base na geragao real de
eletricidade e calor, multiplicada pelas metas de intensidade de emissdes
especificas para cada tipo de usina. As permissdes sao alocadas gratuitamente
aos operadores de usinas, e as usinas devem devolver as permissoes
correspondentes as suas emissdes verificadas, calculadas com base no
consumo de combustivel e fator de emissodes (IEA, 2022b).

Um estudo analisou os efeitos do sistema de comércio de emissdes em
478 termelétricas chinesas, considerando dois cenarios: a auséncia de um
sistema de comercio de emissodes; e a existéncia de um Sistema Nacional de
Comércio de Emissdes. As simulagdes estimam que com o comércio de
emissdes as usinas teriam em média uma economia de 12,96% em seus custos

de geragao, podendo chegar a 41,5%, especialmente em usinas termelétricas
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de baixa emissdes de carbono. Essa redugdo de custos € mais significativa em
usinas com maior eficiéncia, independentemente da localizacdo. No entanto,
num cenario de concorréncia imperfeita, mais de 70% das usinas nao obtiveram
os mesmos beneficios de economia que em um mercado de concorréncia
perfeita. Esses resultados destacam a importéncia de considerar a estrutura de
mercado ao implementar o ETS e a necessidade de ajustes para maximizar os
beneficios econdmicos e ambientais (ZENG et al., 2020).

O Esquema nacional de comércio de emissdes da China foi criado em
dezembro de 2017, agregando os sistemas da fase piloto que ja existiam em
sete regides, incluindo Pequim, Shanghai e Guangdong. Apds a fase piloto do
programa nacional, em fevereiro de 2021, o ETS foi expandido para cobrir todo
0 pais, tornando-se o maior sistema de comércio de emissbées do mundo
(NIIZAWA; HAYASHI; LIU, 2020).

Na fase piloto do ETS chinés, os pregos das permissdes de emissao
foram relativamente baixos, como observado na Figura 2.2, devido a alocagao
inicial generosa de permissdes gratuitas para as empresas. No entanto, a
medida que o sistema avanga e as metas de reducdo de emissdes se tornam

mais rigorosas, espera-se que o precgo das permissdes aumente gradualmente.
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Fonte: ICAP,2023

O impacto da adogdo do ETS, por exemplo, no setor industrial é

heterogéneo, desta forma ha uma necessidade de atualizagbes periddicas na
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politica de comércio, nos setores participantes e nos limites de emissoes.
Politicas complementares que fornecam subsidios e incentivos podem ser
necessarias para que setores intensivos em energia adentrem no mercado e
sejam responsabilizados de forma apropriada (SUN et al., 2022) (FENG et al.,
2022).

Por outro lado, € importante que o mercado tenha autonomia e
seguranga para que as empresas se sintam estimuladas a participar do mercado
de emissbes (CHEN; LIN, 2021). Por incluir muitas empresas de setores
distintos, a implantagdo de sistemas de comercio de emissdes no pais resulta
em reducgoes significativas de emissdes em escala global. O sucesso do ETS na
China, pode incentivar a adogao de tecnologias limpas e o desenvolvimento
econdmico de baixo carbono, podendo criar ainda um ambiente comercial e
econdmico de valorizag&o destas praticas.

Analisar a fase piloto do mercado de emissdes do pais fornece
informacdes importantes sobre o que esperar de resultados futuros e de como
melhorar possiveis falhas.

Um estudo observou o impacto do ETS nas cidades piloto a nivel
nacional, regional e local, utilizando dados de 283 cidades. O estudo observou
que a adogao do ETS causou melhoras na eficiéncia da economia de baixo
carbono nas cidades analisadas. Nas cidades onde o sistema piloto foi
implantado, a eficiéncia da economia de baixo carbono cresceu cerca de 4,3%.
O estudo observou que ha influéncia do ETS nas cidades vizinhas de forma
concentrada num raio de 600 km. Este efeito vai se atenuando e desaparece em
um raio de 1800 km (TAO et al., 2022).

Na metodologia aplicada por Huang et al. (2022) estima-se que nas
cidades piloto houve reducao de emissdes de pouco mais de 7% e nas demais
cidades chinesas a reducgéo foi de aproximadamente 4,2% na fase inicial do
sistema. Os resultados sdo compativeis com os estudos de (ZHANG; DUAN;
DENG, 2019), (STOERK; DUDEK; YANG, 2019) e (ZHENG et al., 2021) que
enfatizam a importancia da fase piloto na eficacia do sistema, apontando falhas

e potencialidades que podem levar a ajustes na regulagéo.

2.1.2.3 Politica Nacional de Biocombustiveis - RenovaBio

A Politica Nacional de Biocombustiveis, conhecida como RenovaBio, foi
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instituida no Brasil pela Lei n°® 13.576/2017, com o objetivo de promover a
expansao da producdo e uso de biocombustiveis de forma sustentavel,
alinhando-se aos compromissos do pais no Acordo de Paris.

O programa RenovaBio visa a redugéo das emissdes de gases de efeito
estufa no setor de combustiveis, estabelecendo metas anuais de
descarbonizagdo para a matriz de combustiveis. A politica se destaca pela
introducéo do CBIO, emitido por produtores e importadores de biocombustiveis
de acordo com a eficiéncia energética e ambiental de seus produtos.

Esses créditos podem ser comercializados no mercado financeiro,
incentivando a produgao de biocombustiveis com menor impacto ambiental. A
certificacao dos biocombustiveis é feita por firmas inspetoras acreditadas, que
verificam a reducdo de emissdes em comparacdo com combustiveis fésseis.
Além de contribuir para a mitigagdo das mudangas climaticas, o RenovaBio
também busca fortalecer a industria nacional de biocombustiveis, promover a
seguranga energética, e garantir previsibilidade e estabilidade ao mercado,
estimulando investimentos em tecnologias mais limpas e eficientes (BRASIL,
2017a).

O RenovaBio ao certificar produtores e importadores de
biocombustiveis, demonstra como cada agente contribui para a redugdo de
emissdes dos gases de efeito estufa, tornando o biocombustivel um produto
ainda mais atrativo, ao permitir a negociagao do crédito ambiental. Esta politica
publica € um exemplo de mecanismo capaz de promover ou acelerar a transicao
energética, levando em consideracao a importancia do etanol e do biodiesel na
experiéncia brasileira, sendo capaz de reduzir a volatilidade de pregos, tanto no
mercado interno, quanto no mercado internacional, principalmente se aliada a
incentivos a competitividade (DENNY, 2020) (CARVALHO et al., 2020a).

Existe a expectativa de criacdo de um mercado nacional de emissdes
que contemple, por exemplo, o setor elétrico. O projeto de Lei 528/2021 prevé a
regulamentagdo do mercado brasileiro de reducdo de emissdes (MBRE). O
MBRE foi determinado pela Politica Nacional de Mudanca do Clima — Lei n°
12.187, de 29 de dezembro de 2009, que prevé o estimulo ao desenvolvimento
MBRE. Em 2022 a Comissdo de Assuntos Econémicos — CAE do senado,
aprovou o PL 412/2022 que tem o objetivo de regulamentar o MBRE
(RODRIGUES, 2022).
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2.1.3 Desafios da Eficiéncia Energética na Atualidade

A eficiéncia energética tem papel importante para questdes ambientais,
ao promover a utilizagdo de energia de forma mais inteligente, reduzindo o
consumo desnecessario e maximizando a produtividade do setor energético nas
mais distintas areas. As estratégias que dao suporte as agdes de eficiéncia
energética ocorrem por meio de campanhas informativas, treinamentos, criagéo
de leis, regulagcado e normas técnicas, taxas, incentivos, leildes e certificados de
eficiéncia. Tais estratégias, entretanto sdo impactadas por eventos extremos,
como a recente pandemia de COVID-19 e a guerra entre Russia e Ucrania, por
exemplo.

De acordo com relatério da IEA sobre os impactos da pandemia de
COVID-19 no setor elétrico mundial, entre marco e abril de 2020, periodo
marcado pelo bloqueio total das atividades econémicas - ilustrado na Figura 2.3
pelas linhas tracejadas, observou-se uma queda acentuada na demanda global
de eletricidade. Esse recuo foi causado principalmente pela desaceleragao dos
setores comercial e industrial, embora tenha sido parcialmente compensado pelo
aumento do consumo residencial. Apesar de apresentar recuperacao a partir de
maio de 2020, nos meses que se seguiram, a demanda por eletricidade ficou
entre 5% e 10% abaixo dos valores observados em 2019 na maioria dos paises.
Entretanto, paises apresentaram uma recuperagao acelerada e acentuada do
setor, como a india que teve um crescimento de demanda de 3,4% e 10% nos
meses de setembro e outubro com relagdo aos mesmo periodo em 2019 (IEA,
2021).
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Fonte: (IEA, 2021)

No Brasil, a pandemia de COVID-19 impactou a operacgao do sistema,
0s precos da energia, os investimentos no setor e ainda os segmentos de
geragao, comercializagio, transmissao e distribuicdo de energia. A redugao do
consumo aliada a boa situacdo dos reservatorios acarretou numa redugao de
5GW médio nas projecdes de consumo entre 2020 e 2024.Como a velocidade
da retomada das atividades comerciais e industriais era incerta, os investimentos
em geragao e transmissao de energia foram postergados. Ainda em decorréncia
da retragdo do consumo, as reservas de energia das distribuidoras aumentaram,
0 que deu margem para renegociagao de contratos em busca de adequar o
volume de anergia contratado com a real necessidade, principalmente entre
consumidores do mercado livre, resultando em crise nas distribuidoras
(GONCALVES et al., 2022).

O conflito entre Russia e Ucrénia acendeu um alerta, sobretudo nos
paises europeus, em funcdo da elevada dependéncia da importagcdo de gas
natural para geragao de calor e eletricidade no continente. Esse cenario expds a
vulnerabilidade energética como um componente das chamadas guerras
hibridas, em que instrumentos ndo convencionais, como o suprimento de
energia, podem ser utilizados de forma estratégica em disputas geopoliticas. A

instrumentalizagdo da energia como arma de guerra acelerou a busca por
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autossuficiéncia energética e tende a influenciar a velocidade de adog¢ao das
fontes renovaveis. Além disso, o conflito impactou diretamente o mercado global
de energia, tanto em termos de pre¢o quanto de acesso, com reflexos
significativos sobre a economia mundial. (IEA, 2022d) (NERLINGER; UTZ,
2022).

Ainda de acordo com a Agéncia Internacional de Energia,(IEA, 2022a)
as politicas publicas e agéncias destinadas ao desenvolvimento de agdes e
programas de eficiéncia energética, podem ser um diferencial para uma acéo
rapida a eventos extremos, como os citados. A eficiéncia energética tem
potencial de reduzir a dependéncia na importacdo de energia, regular a
volatilidade dos pregos da energia e contribuir no alcance de metas ambientais
em todos os mercados.

O desempenho dos paises quanto a adogéo da eficiéncia energética é
disponibilizado por érgéos e ferramentas de monitoramento como, por exemplo,
o International Energy Efficiency Scorecard, desenvolvida pelo American Council
for an Energy-Efficient Economy (ACEEE) e o, Regulatory Indicators for
Sustainable Energy (RISE), elaborado pelo Word Bank Group.

O International Energy Efficiency Scorecard apresenta a classificagdo de
25 paises que mais consomem energia no mundo, considerando 36 métricas
eficientes e as melhores praticas desenvolvidas pelos paises analisados. O
ranking concede uma nota maxima de 25 pontos para quatro setores (esforgos
nacionais, edificagbes, industria e transportes), totalizando 100 pontos. No
relatorio de 2022, a Franga aparece em primeiro lugar no ranking, totalizando
74,5 pontos, seguido de Reino Unido, Holanda, Alemanha e lItalia. Ja o Brasil
aparece na 192 posicdo com um total de 34 pontos (SUBRAMANIAN et al., 2022).

O RISE é um indicador mais amplo que cobre trinta indicadores de 140
paises que representam 98% da populagdo mundial. O indicador eficiéncia
energética tem onze subindicadores que avaliam, dentre outros, as entidades
responsaveis pelas agdes de eficiéncia, os incentivos destinados aos setores
industrial e comercial, mecanismos financeiros, sistemas de etiquetagem,
sistemas de monitoramento de emissbdes e precificagcdo de carbono. Uma
pontuacao de 0 a 100 é atribuida para a eficacia de cada um dos subindicadores.
Entre 2010 e 2021 a porcentagem de paises com pouca ou nenhuma politica de
eficiéncia energética (nota < 33) caiu de 79% para 35%. No ranking dos paises
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mais bem avaliados a Coreia do Sul lidera a lista. Ja o Brasil aparece na 272
posicao, apesar de apresentar crescimento em todos os subindicadores com
relacdo ao ano de 2010 (ESMAP, 2022).

Paises desenvolvidos podem estar em melhor posi¢do nos indicadores
pelo fato de as agdes de eficiéncia serem desenvolvidas com o envolvimento de
diferentes steakeholders (6rgaos da administracdo publica, entidades da
sociedade civil, conselhos comunitarios e empresas privadas). Outro fator
relevante refere-se ao acesso a tecnologia de ponta. Paises desenvolvidos estao
no limiar tecnologico, ou seja, um maior acesso a renda possibilita que o
consumidor final tenha acesso a tecnologias mais eficientes. Outro ponto refere-
se ao nivel de detalhes das politicas e procedimentos e a descentralizacdo dos
modelos politicos de eficiéncia. A disseminacao dos indicadores facilita a adocao
de programas e politicas de outros paises.

De acordo com Menkes (2004) os mecanismos de eficiéncia energética
em vigor no Brasil foram desenvolvidos a partir de experiencias de programas
desenvolvidos no Reino Unido, Franca, Canada e Estados Unidos da América,
paises com melhores indicadores de eficiéncia que o Brasil. Entretanto, a
posicdo do pais nos indicadores, demonstra que ainda é necessario algum
esforco para que os programas de eficiéncia energética tenham melhores
resultados.

Com o objetivo de melhorar os niveis de eficiéncia e aprimorar suas
acgdes, alguns paises optam também pela criagdo de agéncias de eficiéncia
energética, ligadas a ministérios e 6rgdao de meio ambiente. As agéncias de
eficiéncia energética podem: i) promover assessoria técnica especifica para
governos e populagéo; ii) realizar lobby para que empresas privadas de energia
mantenham suas margens de lucro; iii) evitar agdes em duplicidade,
coordenando a atividade de 6rgaos vinculados a eficiéncia energética; iv) mediar
e coordenar acordos entre steakholders envolvidos; v) ser a parte nacional
quando acordos internacionais s&o firmados e; vi) desenvolver e coordenar a
aplicacao de normas e legislacéo de eficiéncia energética. Assim, tanto a criagéo
de politicas publicas quanto a criagao de agéncias especificas estao ligados a
importancia que cada governo da as medidas de eficiéncia energética.

Existe um potencial latente de redu¢cdo de demanda através da boa
execugao de politicas publicas de eficiéncia energética, cabe a cada governo
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identificar e aplicar medidas condizentes com suas respectivas realidades e

avaliar se de fato o mecanismo adotado estimula o consumo eficiente.

2.1.4 Programas e Politicas de Eficiéncia Energética no Brasil

A primeiro programa de eficiéncia energética no Brasil data do inicio da
década de 80, como resposta aos choques do petréleo de 1973 e 1979. O
Programa de Conservagdo de Energia do Setor Industrial (CONSERVE), sob
administracdo do Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social
(BNDES), foi uma estratégia de governo para reduzir os impactos da segunda
crise do petroleo e das altas taxas de juros praticadas no pais na época, através
de subsidios e incentivos fiscais. O programa foi pautado na reducdo do
consumo de energia no setor industrial, na substituicdo de energéticos
importados por fontes alternativas nacionais e no desenvolvimento de processos
e produtos mais eficientes. A criagdo de projetos de conservagdo de energia
foram responsaveis por 21% das economias do programa e a substituicdo de
derivados de petréleo correspondeu a 79% das economias previstas
(BEHRENS, 1985) (PICCININI, 1994).

O Programa Brasileiro de Etiquetagem (PBE), ainda em vigor, foi criado
em 1984 com o objetivo de incentivar a fabricagdo e a aquisigdo de produtos
mais eficientes. O Instituto Nacional de Metrologia, Qualidade e Tecnologia
(Inmetro) tem a funcdo de estabelecer critérios e coordenar as normas de
classificagdo e etiquetagem obrigatoria de eletrodomésticos, motores,
aquecedores, condicionadores de ar e coletores solares etc. Ao longo dos anos
novas modalidades foram inseridas, como veiculos e edificagdes que também
puderam ser, voluntariamente, submetidos a classificagdo e etiquetagem. O
Inmetro estabelece ainda normativos de eficiéncia e procedimentos de medi¢ao
que sao periodicamente revisados, de acordo com os avangos tecnoldgicos e
com os objetivos do programa. A etiquetagem do equipamento indica ao
consumidor o nivel de eficiéncia do produto, propiciando uma maior procura por
aqueles mais eficientes, desta forma a industria é estimulada a produzir
equipamentos cada vez mais eficientes(JANNUZZI, G; DANELLA; SILVA, 2004).

Em cinco anos de aplicagdo do CONSERVE o objetivo de conservacao
de energia elétrica representou uma parcela pequena de projetos, tendo um

impacto inexpressivo no sistema elétrico brasileiro. O Programa Nacional de
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Conservacéo de Energia Elétrica (PROCEL), foi entdo langado por meio de uma
portaria interministerial, em dezembro de 1985, com a expectativa de expandir
iniciativas anteriores, aplicadas por concessionarias e centros de pesquisa,
estimuladas também pelo PBE.

O programa PROCEL, executado pela Eletrobras, foi criado com objetivo
de reduzir custos e desperdicios através da racionalizagdo do uso da energia,
proporcionando 0 mesmo produto ou servico com menor consumo possivel
(PROCEL, 2006). A acdo mais conhecida do programa é o selo PROCEL de
economia de energia, ilustrado na Figura 2.4, para os equipamentos mais
eficientes do mercado, sendo concedido ao equipamento mais eficiente de cada
tipo. Ao longo dos anos, os investimentos no programa tém sido ampliados, bem
como sua abrangéncia. Em 2022 o programa foi responsavel por uma economia
de energia de pouco mais de 22 bilhdes de kWh, acumulando desde sua criagéo
uma economia de mais de 240 bilhdes de kWh (PROCEL, 2023).

Figura 2.4 Selo PROCEL de economia de energia
Fonte: PROCEL Info

No ano de 1999, na iminéncia do que mais tarde seria chamado de “crise
do apagao”, a Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) autorizou que as
concessionarias investissem parte de seus recursos na melhoria de seus fatores
de carga, com obrigatoriedade de destinar parte desse recurso para programas
de eficiéncia energética.

A partir desta experiéncia, a Lei N° 9.991 de 24 de julho de 2000 foi
sancionada com o objetivo de regulamentar a destinagdo de recursos das

concessionarias e permissionarias para realizacdo de pesquisa e
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desenvolvimento (P&D) e eficiéncia energética no uso final de energia.
Inicialmente esse repasse de recursos de sua Receita Operacional Liquida
(ROL), seria de no minimo 0,65% em P&D do setor elétrico e 0,25% em
programas de eficiéncia energética (BRASIL, 2000).

Um outro tipo de abordagem foi estabelecido, por exemplo, com a Lei
10.295 de Outubro de 2001, chamada Lei da Eficiéncia Energética, assinada
num momento de crise no setor elétrico com o objetivo de reduzir o consumo de
equipamentos através da eficiéncia energética. O foco da Lei da Eficiéncia
Energética € o desempenho técnico e a redugdo do consumo de energia por
meio de normas e padrdes que assegurem que produtos e processos sejam
energeticamente eficientes. A abordagem é voltada a regulamentacdo do
mercado para promover a inovagao tecnologica e garantir que novos produtos
atendam a critérios minimos de eficiéncia (BRASIL, 2001) (HADDAD, 2005).

ALein®12.212/2010 representa um aprimoramento de politicas publicas
de eficiéncia energética anteriores, ao estabelecer que concessionarias e
permissionarias de distribuicdo de energia elétrica destinem, no minimo, 60%
dos recursos de seus programas de eficiéncia energética as unidades
consumidoras cadastradas na Tarifa Social de Energia Elétrica (TSEE). Essa
medida visa promover o acesso a programas de eficiéncia energética as
populagdes vulneraveis, que, em geral, apresentam menor capacidade
financeira para investir em medidas de redugado do consumo de energia elétrica
(BRASIL, 2010).

A combinacdo destas iniciativas demonstra a complexidade e
importancia de haver uma combinacéo entre 0 aumento de disponibilidade de
energia e atuagbes no gerenciamento de cargas, bem como parceria entre
diferentes setores em programas de eficiéncia, através da articulagéo
institucional com atores responsaveis pela concepc¢ao e aplicacao de politicas

publicas.

2.1.4.1 Resultados dos programas de eficiéncia energética no Brasil

Os resultados dos programas e leis de eficiéncia energética,
demonstram os impactos dos programas de eficiéncia energética no ambito
econdmico e ambiental. Cada agao de eficiéncia tem seus indices divulgados de

forma distinta.



31

No portal PROCEL Info, por exemplo, estdo disponiveis relatorios anuais
dos resultados da politica de 1996 e de 2003 a 2022. O Programa de Eficiéncia
Energética (PEE) da ANEEL faz a divulgagdo de seus resultados através do
Observatorio do Programa de Eficiéncia Energética — OPEE, fornecendo ao
usuario indices que compdem o programa, oriundos de uma amostra de 1514’
projetos. Além de relatérios oficiais, alguns estudos propéem metodologias que
auxiliam na avaliagdo dos impactos das acdes de eficiéncia, tanto no setor
elétrico quanto no ambito ambiental.

Em estudo conduzido para avaliar os impactos da Lei da Eficiéncia
Energética, considerou-se o modelo de vendas de equipamentos elétricos mais
eficientes em fungdo das portarias interministeriais que definem os indices
minimos de eficiéncia. O modelo de vendas foi aplicado para refrigeradores,
condicionadores de ar, motores elétricos e lampadas eficientes para definir a
reducao de consumo e demanda de energia elétrica. A estimativa aponta para
uma reducao acumulada de 182,8 GWh e uma reducédo de demanda na ponta
de 70MW no ano de 2010 (NOGUEIRA et al., 2015).

Uma outra pesquisa apresenta uma estimativa da redu¢ao de emissdes
associadas aos programas de eficiéncia energética de trés iniciativas: -
Programa Nacional de Conservagdo de Energia Elétrica (PROCEL), Lei da
Eficiéncia Energética e Programa de Eficiéncia Energética (PEE) da ANEEL
entre os anos de 2008 e 2015. A proposta metodolégica do estudo realizou a
desagregacédo da economia de energia para avaliar os resultados por regiao
geografica, setor econdmico e sazonalidade. Em funcéo dos dados disponiveis
para cada uma das iniciativas, foram estimadas emissdes evitadas de 26,2
Milhdes tCO2no PROCEL; 1,42 Milhdes tCO2no PEE ANEEL; e 3,8 Milhdes tCO2
na Lei de Eficiéncia Energética. Ainda de acordo com o estudo, a razdo entre a
reducao de emissdes e a energia economizada pelo método proposto pelo MCTI
foi de 0,075 tCO2evitado/MWheconomizado. Utilizando a analise de despacho, a razéo
encontrada foi de 0,329 e 0,332 tCO2evitado/ MWheconomizado para o PEE ANEEL e
PROCEL, respectivamente (VIEIRA; NOGUEIRA; HADDAD, 2018).

Tais estudos se debrugaram na investigagao da eficiéncia energética

com a finalidade de estimar as emissdes evitadas pelas politicas publicas e

1 Informag&o do tamanho da amostra foi obtida em 20/09/2023.
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programas desenvolvidos no Brasil. Entretanto, € escasso na literatura trabalhos
que discutam a possibilidade de gerar e negociar créditos de carbono
provenientes do servigo ambiental prestado pelas agdes de eficiéncia energética

no setor elétrico.

2.2 Politica de Referéncia

O RenovaBio € um exemplo relevante de mercado regulado nacional e
pode fornecer informacdes para o desenvolvimento de um futuro sistema de
comércio de emissdes. A politica aborda especificamente as emissdes de gases
de efeito estufa no setor de biocombustiveis, estabelecendo metas de
descarbonizagao e criando um mecanismo de comercializagado de créditos de
descarbonizagdo. Essa abordagem pode servir como referéncia para a
implementagdo de um sistema de comércio de emissbes mais amplo,
abrangendo outros setores da economia.

O estudo do RenovaBio possibilita a identificacdo dos desafios e
beneficios da criagcdo de um mercado regulado para redugcdo de emissées no
Brasil. Aspectos como definicido de metas, monitoramento e verificagao das
emissodes, estabelecimento de padrdes de certificacédo e integragdo com politicas
publicas existentes podem ser analisados para aprimorar a concepg¢ao de um
sistema de comeércio de emissdes no futuro. Ou seja, o estudo da politica pode
contribuir para identificar os atores envolvidos, as interacdes entre os setores
publico e privado, os mecanismos de incentivo e as melhores praticas na

implementagdo de um mercado regulado de carbono.

2.2.1 Contexto da Criacdo da RenovaBio

O histérico das politicas de incentivo ao etanol inicia-se no ano de 1931
com o Decreto n°® 19.717, que obrigava a adi¢cao de 5% de etanol na gasolina
importada. J& a criacdo do Programa Nacional do Alcool (PROALCOOL) foi
resposta a crise do petréleo da década de 1970 (BRASIL, 1976).

O incentivo ao biodiesel teve como politica principal a criagdo do
Programa Nacional de Produgao e Uso de Biodiesel (PNPB), langado em 2004
que deveria promover a diversificacdo de culturas utilizadas na producéo de
biodiesel. Porém em 2016 cerca de 75% do biodiesel produzido era proveniente

de soja. O programa previa ainda que cerca de 200 mil pequenos produtores
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rurais participariam do programa, fornecendo graos através da emissao do Selo
Combustivel Social (SCS), entretanto em 2015 esse numero era de pouco mais
de 72 mil produtores (MORENO-PEREZ; MARCOSSI; ORTIZ-MIRANDA, 2017).
O RenovaBio seria, portanto, uma oportunidade de expandir o consumo de
biocombustiveis sustentaveis, incluindo os de segunda geragdo, observando
equivocos anteriores e preenchendo lacunas no mercado produtor e importador
de biocombustiveis.

O RenovaBio surge como uma politica fundamental no setor de
biocombustiveis, meio a outras estratégias adotadas pelo Brasil, como estratégia
para cumprir a NDC nacional (DOGAN et al., 2022). A politica foi instituida pela
Lei N° 13.576, de 26 de dezembro de 2017 tendo como principais instrumentos
as metas de descarbonizagdo, a certificacdo da producado eficiente de
biocombustiveis e o crédito de descarbonizacdo, apresentando no Artigo 1° seus

objetivos, com a finalidade de:

| - Contribuir para o atendimento aos compromissos do Pais no
ambito do Acordo de Paris sob a Convengdo-Quadro das Nagdes
Unidas sobre Mudancga do Clima;

Il - Contribuir com a adequada relagdo de eficiéncia energética e
de redugdo de emissbes de gases causadores do efeito estufa na
produgao, na comercializagdo e no uso de biocombustiveis, inclusive
com mecanismos de avaliagao de ciclo de vida;

Il - Promover a adequada expansao da produgao e do uso de
biocombustiveis na matriz energética nacional, com é&nfase na
regularidade do abastecimento de combustiveis; e

IV - Contribuir com previsibilidade para a participagdo competitiva
dos diversos biocombustiveis no mercado nacional de combustiveis.

O RenovaBio foi pensado como estratégia de combate as mudancgas
climaticas, pois enquanto em outros paises o desafio da redugao de emissdes
esta relacionado ao setor elétrico, as emissdes brasileiras estdo concentradas
principalmente no setor de transportes.

Como apontado, o PROALCOOL surgiu como resposta a crise do
petréleo na década de 1970; ja o PNPB surge a partir de discussdes sobre
desenvolvimento sustentavel do inicio dos anos 2000. Entretanto, ao longo dos
anos houve uma convergéncia de motivagdes para o incentivo destes
biocombustiveis, quando as politicas publicas passaram a ser instrumentos
regulatorios que garantissem inclusdo social e atengéo as questdes climaticas e
ambientais. Assim, a industria de biocombustiveis no Brasil passou a aproveitar

0s recursos naturais e as condicdes ambientais favoraveis para promover
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crescimento socioeconémico sustentavel (RUTHERFORD, 2016) (GALLINA; DE
OLIVEIRA CRUZ; MATIAS, 2017).

Ha na criagcao do RenovaBio, além do incentivo a expansao da produgao
e do consumo de biocombustiveis, a expectativa de que a politica publica seja
uma resposta a falhas de instrumentos anteriores.

A valorizagao da eficiéncia no programa RenovaBio ocorre por meio do
mecanismo de certificagdo que atribui a cada produtor de biocombustivel uma
Nota de Eficiéncia Energético-Ambiental (NEEA), baseada na reducdo de
emissdes de gases de efeito estufa em comparagdo com combustiveis fosseis.
Quanto maior a eficiéncia energética e ambiental do processo produtivo
(considerando fatores como matérias-primas utilizadas, tecnologias empregadas
e praticas agricolas sustentaveis), maior sera a Nota de Eficiéncia atribuida.
Essa nota determina a quantidade de créditos que a produtora pode emitir para
cada unidade de biocombustivel comercializada. Assim, usinas com maior
eficiéncia ambiental conseguem emitir mais CBIOs por volume de
biocombustivel produzido, gerando um incentivo econdmico direto para
investimentos em processos produtivos mais sustentaveis.

Este mecanismo recompensa produtores que se destacam na redugao
de emissdes, refletindo o valor do servico ambiental prestado e estimulando a
adocao de tecnologias de ponta e praticas que maximizem a sustentabilidade do
biocombustivel. No entanto, existem incertezas quanto a atratividade de aderir
ao programa RenovaBio, principalmente relacionadas a volatilidade do prego do
CBIO. O mercado de CBIOs em operacdo apresentou crescente liquidez,
entretanto, a volatilidade de precos e sua estabilidade a longo prazo despertou
incertezas no seu langamento. Apesar desta desconfianga inicial, o ativo tem
mostrado potencial para gerar receitas significativas aos produtores de
biocombustiveis, e apesar da variagao no valor de negociagao o ritmo de adeséo
ao programa e o nivel de investimentos em eficiéncia energética no setor segue
em expansao. (GRASSI; PEREIRA, 2019) (HUGHES et al., 2020).

Nos mercados internacionais, muitos paises criaram barreiras
comerciais aos biocombustiveis brasileiros, com a finalidade de forcar o
desenvolvimento de seus respectivos mercados internos, mesmo reconhecendo
a importancia do Brasil como pais estratégico na mitigagdo de mudancas

climaticas. Enquanto o pioneirismo brasileiro no setor de biocombustiveis
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consolidou-se ao longo dos anos, nos paises da Unido Europeia, por exemplo,
0s biocombustiveis continuaram sendo um complemento marginal dos
combustiveis fosseis.

Criticos dos incentivos publicos ao programa alertaram para a
possibilidade de que o crescimento da producdo de biocombustiveis fosse
acompanhado pelo aumento do desmatamento e por conflitos no campo. Por
outro lado, entusiastas defenderam que as tecnologias agricolas modernas
poderiam elevar a producdo sem a necessidade de expandir a area cultivada.
Persistiram, contudo, preocupag¢des de que, diante de uma gestao inadequada,
a expansao da producdo de biocombustiveis no Brasil incentivasse
monoculturas de cana-de-agucar e soja. [Essas monoculturas, ao
desconsiderarem a dinamica do uso do solo, poderiam gerar impactos
ambientais adversos, como a contaminagao do solo e da agua, além de ameacas
a biodiversidade. Tais cenarios, entretanto, dependem de variaveis como a
implementagcdo de regulamentagdes ambientais rigorosas e de praticas
adequadas de manejo de defensivos, que também compdem a estratégia para
obtenc&o de notas de eficiéncia mais elevadas (SILVEIRA; JOHNSON, 2016).

As tecnologias associadas ao etanol de primeira geragcéo ja se
encontram consolidadas; contudo, para manter sua competitividade e lideranca
em inovacao, o Brasil precisa avancar no desenvolvimento e na incorporagcao de
novos bioprodutos ndo convencionais, desde que apresentem viabilidade
econdmica e contribuam para a redugao dos impactos ambientais. A adogao de
acdes e/ou beneficios aos produtores de biocombustiveis ndo convencionais
pode estimular sua producado principalmente quando considerado o retorno
financeiro associado as negociagdes de CBIOs (KLEIN et al., 2019) (CARVALHO
et al., 2020b).

Diante de um cenario de transicao e de insercao de novos insumos no
setor de transportes, houve o envolvimento de diferentes agentes no mercado
de biocombustiveis, no qual politicas publicas de incentivo a produg¢do com
cunho ambiental explicito tiveram inicio no Brasil apenas em 2005. A influéncia
de agentes comerciais externos pode ter provocado a mudanga de discurso e
perspectivas relacionadas aos biocombustiveis, especificamente etanol e
biodiesel.

O Brasil, em comparagao com outros paises iniciou a valorizagao de
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biocombustiveis estando na vanguarda da redugdo de emissdes de gases do
efeito estufa, mesmo quando a questdo de mudancgas climaticas ndo estava
explicita. Portanto, deve-se considerar quais os interesses do pais ao fomentar
a expansao do consumo de biocombustiveis, em equilibrio com a promog¢ao da

seguranga energeética, crescimento econémico e redugcédo de emissoes.

2.2.2 Estrutura e Descrigao do Funcionamento

O RenovaBio adicionou ao mercado fisico de combustiveis do Brasil uma
forma de remunerar a externalidade positiva dos biocombustiveis, ou seja, uma
forma de atribuir valor ao servico ambiental pela retirada de GEE da atmosfera.
Assim, o mercado fisico constituido por produtores, distribuidores, postos de
venda e consumidores finais permaneceu inalterado. Na nova configuragao da
estrutura do mercado de biocombustiveis, ilustrada de forma resumida na Figura
2.5, e detalhada no Anexo |, sdo adicionados agentes e etapas comerciais que

intermediam e influenciam o mercado fisico.
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Figura 2.5 Resumo da Estrutura Fisica de Mercado do RenovaBio

Fonte: Adaptado de (MENDES, 2021)

Na nova configuragdo do mercado de biocombustiveis, os agentes tém
papéis bem definidos, como mostrado na Figura 2.6.

O produtor/importador, também chamado de emissor primario,
voluntariamente se certifica, para que seja autorizado a emitir CBIOs

proporcionais a eficiéncia de seu processo produtivo. Os distribuidores
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representam a parte obrigada ou mercado cativo, devendo adquirir créditos de
descarbonizagao de acordo com a comercializagao de combustiveis fosseis do
ano anterior. A meta de descarbonizagdo global é definida pelo Conselho
Nacional de Politica Energética (CNPE), ja a meta individualizada dos
distribuidores de combustiveis fésseis € determinada pela Agéncia Nacional de
Petroleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP) em fungcdo do volume de
combustiveis vendidos (EPE, 2018).

O Certificado de Produgéo Eficiente de Biocombustiveis (CPEB) e a Nota
de Eficiéncia Energético-Ambiental sdo instrumentos centrais do RenovaBio,
refletindo a capacidade dos produtores e importadores de biocombustiveis de
reduzir as emissdes de GEE. A NEEA ¢é calculada por meio da ferramenta
RenovaCalc, que realiza uma analise completa do ciclo de vida do
biocombustivel, desde o cultivo da matéria-prima até o seu uso final. Essa
abordagem considera as emissdes em todas as etapas produtivas, incluindo o
plantio, processamento, transporte e distribuicdo, permitindo uma avaliacao
comparativa com os combustiveis fosseis. Quanto maior a eficiéncia ambiental
ao longo desse ciclo, menor sera emisséo e, portanto, maior sera a nota atribuida
ao biocombustivel.

A NEEA, uma vez calculada, precisa ser certificada pela ANP. Esse
processo de certificagdo envolve auditorias rigorosas de todo o ciclo de produgéo
para garantir que as praticas adotadas pelos produtores atendam aos critérios
estabelecidos pelo RenovaBio. Somente apds a certificagdo e aprovacao pela
ANP é que a NEEA se torna valida, e o produtor esta apto a emitir CBIOs. Esse
mecanismo de auditoria garante que os biocombustiveis certificados realmente
contribuam para a reducdo das emissdes, promovendo transparéncia e
confianca no mercado.

Apos a comercializagao do biocombustivel, € emitido um volume de
CBIOs proporcional a quantidade vendida e a NEEA certificada. A emissao dos
créditos é realizada por um escriturador, geralmente uma instituigdo financeira,
que também é responsavel por reportar a ANP o montante de créditos
disponibilizados, negociados e aposentados?. Esses créditos sdo

comercializados na Bolsa de Valores (B3), e os distribuidores de combustiveis

2 O termo aposentado para os créditos significa que os créditos ja foram comprometidos em
contratos no mercado.
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sdo obrigados a adquiri-los para atender as metas de descarbonizagéo
individualizadas estabelecidas pela ANP. Dessa forma, o RenovaBio incentiva a
eficiéncia ambiental ao vincular diretamente o volume de CBIOs a performance
energética e ambiental dos biocombustiveis, criando um mercado que valoriza

praticas produtivas mais sustentaveis.
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2.2.3 Importancia para o Setor de Transportes

A importancia do setor de transportes na questéo climatica brasileira da-
se pelo fato deste ser o maior responsavel pelas emissées de GEE do pais. De
acordo com o BEN 2025 as emissdes antropicas associadas a matriz energética
no pais no ano de 2024 foram de aproximadamente 431 milhdes de toneladas
de dioxido de carbono equivalente, deste total 214,3 MtCOze (49,69%) foi emitido
pelo setor de transportes (EPE, 2025).

O incentivo ao consumo de biocombustiveis no setor de transporte
ocorre no Brasil desde a década de 1930. A transigdo energética relacionada a
reducdo da dependéncia de combustiveis fosseis no setor de transporte € vista
como a principal motivadora das intervengdes no mercado e politicas publicas
de biocombustiveis.

Através de uma analise histérica da relagao entre agdes governamentais
e transi¢ao bioenergética, percebe-se uma simetria entre as politicas publicas do
setor e a transformagédo da industria de veiculos, atraidos por incentivos
econdmicos. A expansao da producao e do consumo de biocombustiveis ocorre,
portanto, quando politicas publicas convergem com os interesses do mercado.

O papel do RenovaBio, principalmente no fortalecimento do mercado de
biocombustiveis para transporte veicular, deixa de lado o carater regulatério de
precos na bomba. Do ponto de vista econdmico, a combinagao entre preco e
consumo de combustiveis ao longo da histéria chama atengcédo o controle de
precos nas politicas ja desenvolvidas. O RenovaBio foi implementado num
cenario de alta de precos de biocombustiveis, mesmo assim o consumo subiu
no periodo seguinte. Em uma estimativa das opgdes mais econdmicas para
reducao de emissdes em frotas veiculares, os veiculos do tipo flex apresentam
a melhor opg¢éao para o incentivo ao uso de biocombustiveis, em segundo lugar
aparecem os veiculos pesados, que percorrendo longas distancias também
apresentam um bom custo-beneficio na utilizagdo do biodiesel (RODRIGUEZ-
MORALES, 2018), (BENVENUTTI; URIONA-MALDONADO; CAMPOS, 2019),
(TEIXEIRA et al., 2020) (GOES et al., 2020).

Além da finalidade de reduzir as emissdes de dioxido de carbono, a
politica estimula, por exemplo o0 aumento da frota de veiculos leves do tipo flex

e 0 consequente aumento o consumo de etanol. A preocupacdo é de que esta
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pratica possa causar pressao no uso da terra para produgao de biocombustiveis,
em detrimento da producédo de géneros alimenticios. Dai a importancia de se
promover a eficientizacdo do processo produtivo e a adocdo de novas
tecnologias produtivas com capacidade para expandir a produgdo sem
necessariamente aumentar o uso e ocupagdao do solo por -culturas

bioenergéticas.

2.2.4 Desafios do RenovaBio

A complexidade envolvendo a producido de biocombustiveis reside na
relacdo de dependéncia com o consumo de energia e agua, a producao de
géneros alimenticios e 0 uso e ocupagéao da terra, demonstrando haver possiveis
dificuldades do RenovaBio em atender interesses distintos.

Embora exista uma preocupacédo legitima quanto a influéncia das
politicas publicas sobre conflitos fundiarios, € importante considerar que criticas
a essas politicas muitas vezes sao influenciadas pelo protecionismo de
mercados internacionais, o que deve ser devidamente observado nas analises.
Quando comparada com politicas semelhantes aplicadas a outros membros do
BRICS e na Alemanha, o pioneirismo brasileiro na implementacao de politicas
de incentivo aos biocombustiveis e a eficiéncia energética € evidente em fungéo
da utilizacdo de alternativas menos poluentes que os combustiveis fosseis
(SARAVANAN; PUGAZHENDHI; MATHIMANI, 2020).

O Brasil constituiu-se como uma autoridade no setor de biocombustiveis,
sendo reconhecido por sua performance ambientalmente positiva, apesar das
contradigdes relacionadas as monoculturas de cana-de-agucar e soja. Destaca-
se por possuir condi¢des climaticas adequadas e grande disponibilidade de terra
para o cultivo de matérias-primas para a producdo de biocombustiveis da
primeira geragdo. Embora o RenovaBio incorpore critérios de certificacdo
ambiental e restrigdes quanto ao uso de vegetagao nativa, ele ainda nao aborda
plenamente as interagbes entre produgcao de energia, alimentos, uso da agua e
biodiversidade. Assim, apesar dos avangos recentes, permanecem lacunas
regulatorias que limitam a capacidade do programa de tratar de forma integrada
esses desafios (MERCURE et al., 2019) (TAKAES SANTOS, 2020).

A correlagao entre energia, agua e alimentos é de grande valia para o

desenvolvimento de politicas publicas no Brasil, em funcdo das caracteristicas
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da producédo e consumo de energia. O discurso consolidado € de que existe uma
competicdo entre energia e produgdo de alimentos, estimulada pelos
biocombustiveis. Desta forma, ndo considerar quesitos como disponibilidade de
terras e agua, a qualidade do solo e o uso de agroquimicos, pode acarretar o
uso ineficiente dos recursos disponiveis para produgcdo de biocombustiveis e,
portanto, impactar na emissao de créditos de descarbonizagdo. Ou seja, nédo
discutir a interdependéncia entre tais setores por si s6 caracteriza uma
fragilidade da politica publica (BENITES-LAZARO et al., 2020)

Para além da complexidade, o mecanismo politico tem forte influéncia
econbmica no setor. Em pesquisas pelos termos “RenovaBio” e “politica”,
palavras como produgao, sustentabilidade, ambiente, energia, gerenciamento,
segurancga e CBIO, sendo a ultima de maior ocorréncia, sdo encontradas. Com
isso nota-se que além do carater ambiental associado ao RenovaBio, as
discussdes que envolvem a politica estdo também fortemente relacionadas a
comercializagdo do crédito de descarbonizagdo, CBIO (BENITES LAZARO;
GIATTI; PUPPIM DE OLIVEIRA, 2021).

2.2.5 Resultados Ambientais e Econdmicos do RenovaBio

A ANP disponibiliza Paineis Dindmicos do RenovaBio que apresentam
analises e a visualizagcado interativa de dados consolidados referentes ao
programa. No Painel Dinamico de Certificagcdo do RenovaBio, estdo disponiveis
informacdes sobre firmas inspetoras e unidades produtoras de biocombustiveis
certificados, além de informagdes consolidadas referentes a NEEA, rota de
producao de biocombustiveis certificados etc.

O Painel Dinamico da Plataforma CBIO - RenovaBio é disponibilizado
pelo Servico Federal de Processamento de Dados (SERPRO), envolvido no
processo de comercializacdo dos créditos, e contém informacdes referentes ao
cumprimento de metas ambientais compulsérias de reducdo de emissdes de
gases causadores do efeito estufa. As informagdes disponibilizadas apontam
para a consolidacdo do Renovabio como politica publica de estimulo a eficiéncia
energética desde a sua criagdo em 2018.

2.2.5.1 Painel Dindmico de Certificacdo de Biocombustiveis Renovabio

Os organismos credenciados para realizar a certificagcdo de
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biocombustiveis e emitir o CPEB e a NEEA, entre 2018 e junho de 2025 emitiram
325 certificagdes a produtores e importadores de biocombustiveis. Usinas
produtoras e importadoras autorizadas sao aquelas que podem comercializar
biocombustivel, enquanto as certificadas além da atividade comercial autorizada
pela ANP, estdo habilitadas a solicitar a emissdo de CBIO. Dentre as
certificacbes emitidas destaca-se o etanol anidro e hidratado ou apenas etanol
hidratado que correspondem respectivamente a 61% e 26% das certificagdes. O
Biodiesel corresponde a 12% dos certificados emitidos, enquanto biometano
corresponde a 1%, conforme Figura 2.7.

4(1%)

= Etanol Anidro e Hidratado = Etanol Hidratado = Biodiesel = Biometano

Figura 2.7 Processos Certificados por Tipo de Biocombustivel
Fonte: (ANP, 2025b)

Em 2025, 440 produtores e importadores de biocombustiveis estavam
autorizados pela ANP a produzir biocombustiveis. A Figura 2.8 apresenta a
propor¢ao das usinas autorizadas que possuem CPEB e consequentemente
habilitadas a solicitar a emissdo de CBIO. Observa-se, portanto, que 286 (79%)
produtores de etanol, 38 (56%) produtores de biodiesel e 5 (42%) produtores de

biometano sao certificados pela ANP.
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Figura 2.8 Produtores de Biocombustiveis Autorizados e Certificados

Fonte: (ANP, 2025b)
2.2.5.2 Painel Dinamico da plataforma CBIO RenovaBio

O Painel Dindmico da Plataforma CBIO RenovaBio apresenta dados
relativos a escrituragao, aposentadoria e negociagao de CBIOs. A plataforma foi
desenvolvida e é abastecida por dados do SERPRO, cujo servigo é contratado
por produtores e importadores de biocombustiveis certificados, mediante
pagamento de taxa por nota fiscal emitida, com CPEB aprovado pela ANP. As
distribuidoras também devem contratar o servico do SERPRO, para
acompanhamento e controle de suas respectivas metas compulsorias de
reducado de emissoes.

A meta global compulséria anual de descarbonizagdo do RenovaBio &
definida anualmente pelo CNPE e sua base de calculo é definida considerando:
o tamanho do mercado de combustiveis; a participacdo de mercado das
unidades certificadas; as NEEAs geradas; o volume elegivel da producgéo
certificadas; além da emissdo do setor e da meta anual fixada no ano anterior
(MME, 2021a).

Na Figura 2.9 observa-se as metas estabelecidas pelo CNPE e o volume
de créditos de descarbonizagdo acumulados ao longo dos anos. Em seu primeiro
ano de negociagdes, 2020, a meta global foi alcangada no més de novembro, no
ano seguinte entre os meses de agosto e setembro a meta de quase 25 milhdes

de CBIOs foi ultrapassada, ocorrendo situagao semelhante nos anos seguintes.
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Figura 2.9 Emissao de CBIOs por Periodo
Fonte: (ANP, 2025a)

Os dados das negociagdes definitivas de CBIOs na Bolsa B3, sdo
importados e disponibilizados graficamente no painel dindmico. Dados diarios de
preco minimo, médio e maximo, o numero de negociacdes e a quantidade de
CBIOs negociados, estdo disponiveis na plataforma. Na Figura 2.10 é possivel
observar que o CBIO atingiu seu maior pregco médio no dia 30 de junho de 2022,
custando R$ 202,65. Os maiores volumes negociados foram observados nos
anos 2020 e 2021, cerca de 2 milhdes de créditos, no dia 22 de outubro de 2020,
quando o preco médio foi de R$ 54,8 e dia 20 de setembro de 2021, com prego
médio de R$ 44,85.
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Figura 2.10 Quantidade Negociada e Preco Médio Diario de CBIO
Fonte: (B3, 2025)
O RenovaBio apresenta resultados ambientais positivos desde sua
implementagao, superando, as metas anuais de créditos de descarbonizagao. O
programa tem contribuido para o aumento da participagdo de biocombustiveis
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na matriz energética brasileira, reduzindo as emissdes de gases de efeito estufa
no setor de transportes. Através das metas de descarbonizacao estabelecidas,
o RenovaBio tem incentivado a producao e o consumo de biocombustiveis de
baixo carbono, impulsionando a industria nacional. Além disso, 0 mecanismo de
créditos tem gerado um mercado dindmico, proporcionando oportunidades
econbémicas para os produtores e importadores de biocombustiveis e
promovendo investimentos em tecnologias mais limpas. Os resultados
alcancados até o momento demonstram que o RenovaBio esta desempenhando
um papel importante na redugcédo das emissdes do pais.
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3. METODOLOGIA

O servico ambiental no contexto das politicas publicas de eficiéncia
energética esta diretamente ligado a capacidade dessas politicas de promover a
reducdo de emissdes. O comércio de créditos de carbono atua como um
mecanismo que valoriza financeiramente esse servico ambiental, ao quantificar
e negociar as redugbes de emissdes obtidas. Dessa forma, as politicas de
eficiéncia energética, ao incentivar o uso mais racional e eficiente de energia,
geram uma diminuicdo na demanda por fontes energéticas mais poluentes e,
consequentemente, na emissao de GEE. Essa reducé&o € convertida em créditos
de carbono que podem ser negociados no mercado, criando uma intersecgao
entre beneficios ambientais e econdmicos. Assim, o comércio de créditos de
carbono nao apenas reforca o valor do servico ambiental prestado pelas politicas
publicas, como também cria incentivos econbmicos para a adogao de
tecnologias e praticas mais eficientes no setor energético.

Este capitulo apresenta uma estimativa do servico ambiental, em termos
de emissdes evitadas, prestado pelos programas PROCEL e PEE ANEEL, com
a finalidade de analisar o comportamento de politicas publicas de eficiéncia

energética no setor elétrico no Brasil.

3.1 Estimativa de Servico Ambiental
3.1.1 Aquisicao de dados de economia de energia

O PROCEL elabora e divulga seus resultados anuais, na forma de
relatérios disponibilizados no portal PROCEL Info3. Entre os anos de 2003 e 2013
além dos resultados globais, foram disponibilizados também resultados por uso
final e participacéo das regides geograficas. Ao longo dos anos houve mudangas
na forma de divulgagdo dos resultados, estando disponiveis a partir de 2017
apenas resultados globais.

O OPEE ANEEL disponibiliza informagdes dos projetos em seu portal de
dados abertos* e no portal Gestdo do Programa de Eficiéncia Energética® do

MME, ferramenta virtual que disponibiliza um relatério das economias médias

3 Centro Brasileiro de Informagao de Eficiéncia Energética: http://www.PROCELinfo.com.br/
4 https://dadosabertos. ANEEL.gov.br/dataset/projetos-de-eficiencia-energetica

5 Pesquisa e Desenvolvimento e Eficiéncia Energética: https://www.gov.br/ANEEL/pt-
br/centrais-de-conteudos/relatorios-e-indicadores/ped-e-ee
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anuais por estado, por tipologia e por empresa. Porém, em fungédo do grande
volume de dados os indices do programa sao disponibilizados com relacéo a
amostras.

Vale salientar que a consisténcia dos dados e sua divulgagao adequada
sdo essenciais para estudos sobre economia de energia. A variabilidade na
forma como os dados sdo apresentados ao longo do tempo, com mudangas na
granularidade e no nivel de detalhamento, cria desafios para analises precisas.
Dados inconsistentes ou divulgados de maneira fragmentada podem dificultar a
comparagao entre diferentes periodos e regides, além de comprometer a
precisdo das estimativas de economia de energia.

Neste contexto, a utilizagao de fontes secundarias torna-se crucial para
preencher lacunas e fornecer uma analise mais completa e robusta. Assim,
garantir a disponibilidade de dados detalhados e consistentes ao longo do tempo
€ fundamental para estudos que buscam avaliar o impacto de politicas e
programas de eficiéncia energética.

Desta forma, os resultados dos programas sao apresentados de maneira
distinta em func¢ado da disponibilidade e da forma como os dados séo divulgados.
A padronizagao na apresentacao dos dados € fundamental, pois o tratamento
consistente das informagdes facilita analises comparativas e contribui para a
confiabilidade dos estudos atuais e futuros. Sendo assim, analisam-se os
resultados dos programas PROCEL e PEE ANEEL durante os periodos descritos
na Tabela 3.1.

Tabela 3.1 Periodo de analise dos programas de eficiéncia energética

Iniciativa de Eficiéncia . Periodo
i Inicio .
Energética analisado
PROCEL 1995 2016 - 2022
PEE ANEEL 2000 2014 - 2022

3.1.2 Tratamento de dados das economias de energia

A estimativa da economia de energia foi realizada considerando a
participacado dos usos finais nos respectivos setores econdmicos e localizagao.

Para tanto, os dados foram tratados e normalizados, garantindo assim uma maior
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integridade dos resultados apresentados, mesmo na avaliagdo de politicas

distintas.

3.1.2.1 Desagregagéao Setorial

A estimativa da economia de energia por uso final nos respectivos
setores econOmicos € baseada na metodologia de desagregagdo de dados
desenvolvida por Vieira (2016). A desagregacao setorial das economias de
energia para os usos finais permite que o estudo va além de uma analise
agregada e capture algumas particularidades que cada uso final tem em
diferentes contextos setoriais. Essa abordagem é especialmente interessante
porque a demanda e o impacto de tecnologias de eficiéncia energética variam
consideravelmente entre os setores industrial, comercial e residencial.

Esta analise tem por finalidade identificar lacunas das politicas de
eficiéncia energética e definir dentre os setores econdmicos os participantes do
mercado de carbono a ser proposto.

e PROCEL

O PROCEL apresentou resultados sobre a participagdo setorial na
economia de energia em 2009 e, parcialmente, em 2013 (condicionadores de ar
e lampadas). Os dados indicam que a participagado setorial experimentou
variagdes ao longo do tempo. A inclusdo de novos equipamentos contemplados
por programas de eficiéncia, assim como a variabilidade climatica e fatores
ambientais, sdo elementos que podem explicar as mudangas na participacéo de
equipamentos na economia de energia nos setores ao longo dos anos.

A distribuicdo setorial de sistemas de aquecimento de agua
disponibilizada pela ABRASOL, por exemplo, no periodo entre 2017 e 2022,
abrange as categorias residencial, comercial, industrial, projetos sociais e
servigos. Entretanto, na presente analise, sdo apreciadas as categorias
residencial, comercial e industrial.

A decomposigéo setorial da economia de energia foi considerada

conforme detalhado na Tabela 3.2.
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Tabela 3.2 Taxa de distribuigao setorial dos usos finais- PROCEL

. o Taxa de
Uso Final Setor Econémico Participacéo Fonte
Residencial 57%
Condicionamento Comercial 30% Eletrobras/PROCEL
ambiental ° (2013)°
Industrial 13%
_ Residencial 74%
Qgﬁgc'me“to de Comercial 19% ABRASOL (2023)7
Industrial 6%
Residencial 80% )
lluminagao Comercial 11% EIetrob(r;ng;l)?OCEL
Industrial 9%
Forca Motriz Industrial 100% Valor Considerado
Refrigeracao Residencial 100% Valor Considerado
Ventilagédo Residencial 100% Valor Considerado

A desagregacao setorial, demonstrada na Equacgéao 3.1, possibilita uma
avaliagdo mais detalhada e precisa das economias de energia e
consequentemente das emissodes evitadas. Esta analise, portanto, destaca onde
as politicas de eficiéncia energética tém maior impacto e identifica oportunidades
para otimizar o uso de recursos e maximizar a eficacia dos programas e politicas

de eficiéncia energética nos respectivos setores econdmicos.

EE;st = EE;x X Vig (3.1)

Na qual:
e EE; - Economia de energia para o uso final i no setor s no ano t (MWh);
e EE;; - Economia de energia global associado ao uso final i no ano t (MWh)

o V- Taxa de distribuicdo de vendas do uso final i no setor s no ano t (%);

e PEE ANEEL
Os resultados referentes a economia de energia do PEE ANEEL em

termos setoriais sdo apresentados com base em um recorte do programa, em

6 A participagao dos setores comercio e industria sdo apresentados em conjunto,
representando 43% da economia de energia em 2013. Logo considerou-se que os setores
comercial e industrial foram responsaveis por 30% e 13% respectivamente.

7 Foi adicionado ao setor residencial 1% de participagéo, referente a projetos sociais. O setor
comercial na analise abrange os setores de comércio e servigos.
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virtude do carater sigiloso de algumas informacdes e do elevado volume de
dados disponiveis.

Foi selecionada uma amostra inicial contendo informacdes sobre
projetos de eficiéncia por empresa proponente, a partir de um conjunto de 7.244
projetos desenvolvidos. A planilha selecionada inclui informagbes sobre a
distribuidora responsavel pelo projeto, tipologia do projeto, demanda retirada da
ponta, valor anual de energia economizada, dentre outros.

Os dados brutos foram tratados de forma a considerar projetos que
abrangessem um unico tipo de uso final. Diversas iniciativas incluem agbes de
eficiéncia combinadas, como substituicdo de l|admpadas, refrigeradores e
instalagdo de sistemas de aquecimento de agua em um mesmo projeto. No
entanto, devido a indisponibilidade de informacdes detalhadas sobre cada acéo
especifica, projetos com essas caracteristicas foram excluidos da analise. Apos
o tratamento dos dados, obteve-se uma amostra final de 765 entradas.

Considerando que as concessionarias de distribuicdo podem investir a
maior parte do recurso® dos programas de eficiéncia energética em unidades
consumidoras beneficiadas pela Tarifa Social de Energia Elétrica (TSEE), ou
seja, no setor residencial, observa-se uma predominancia de dados relativos a
este setor. Assim, a participacdo dos setores econbémicos na amostra

selecionada esta descrita na Tabela 3.3.
Tabela 3.3 Participacao setorial da amostra - PEE ANEEL

Setor Econémico Numzr\cl)aﬂ: dp;:jetos Participagcdao na amostra
Residencial 455 59%
Comercial 243 32%
Industrial 67 9%

A Equacéo 3.2 calcula uma estimativa da economia de energia dos
projetos no ambito do PEE ANEEL considerando o0 momento em que as agdes
de eficiéncia energética sado encerradas, o que oferece uma estimativa
conservadora adequada, ao alinhar as economias de energia com o periodo em
que os beneficios de eficiéncia realmente comegcam a ser percebidos.

8 De acordo com a Lei 9.991/2000 as concessionarias podem aplicar até 80% dos recursos dos
programas de eficiéncia energética em unidades consumidoras beneficiadas pela Tarifa Social
de Energia Elétrica, em comunidades de baixa renda e em comunidades rurais.
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(3.2)

Na qual:

EEf;m — Energia economizada no ano final do projeto (MWh);

EE,,, — Média de economia de energia por ano (MWh/ano)

365 — Numero de dias no ano;

n — Duragao do projeto (dias)

Este tipo de abordagem com o fator de ajuste temporal n, € fundamental
para distribuir a economia de energia ao longo do periodo em que o projeto esta
ativo, garantindo que o calculo reflita o tempo de implementacao das acgbes de
eficiéncia energética. Isto aplica-se sobretudo para equipamentos cuja vida util
pode ser inferior a duragdo do projeto, como no caso de projetos de iluminagéo,
pois deve-se considerar a redugdo de eficiéncia pela degradagdo do

equipamento.

3.1.2.2 Desagregacéo Regional

A normalizacdo dos dados de economia de energia foi realizada de
maneiras distinta em fungéo da forma de divulgacéo dos resultados da politica.
Além disso a proposta deste estudo € estabelecer uma metodologia que garanta
a justa distribuicdo dos créditos de carbono entre os diferentes subsistemas do
SIN. A economia de energia em uma regiao nem sempre significa reducao direta
das emissdes locais, ja que a eletricidade pode estar sendo gerada em outro
subsistema.

Desta forma, propde-se a adocdo de uma Fator de Transferéncia de
Energia (FTE), como um indicador de autossuficiéncia de energia e, portanto,
um fator de ponderacado na distribuicdo de créditos de carbono associados ao
consumo de energia elétrica.

O FTE, quando aplicado ao calculo dos créditos de carbono emitidos

garante que a quantidade seja proporcional as emissdes evitadas em funcao de
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dados da carga de energia dos subsistemas® e do Intercambio liquido entre
subsistemas’®, fornecidos pelo ONS''. Esta abordagem atribui maior
responsabilidade ao subsistema gerador e ajusta os beneficios ambientais
observados no subsistema consumidor. Logo, o calculo do FTE deve refletir esta
dindmica, conforme apresentado na Tabela 3.4.

Tabela 3.4 Calculo do FTE em fungao da caracteristica do subsistema do SIN.

Saldo do
Caracteristica do R
Intercambio de FTE,
Subsistema
Energia (Si,,)
Autossuficiente Sig: =0 FTE,; =1
Importador liquido Si
P 9 Sig <0 FTE, =1 +050th S (3.3)
Cest
Exportador liquido , Cegt
S 0 FTE; =——<1 4
Lst > st Cest + Sist (3 )
Nas quais:

e FTE,; — Fator de transferéncia de energia no subsistema s no ano t;
e Si,; - Saldo do intercambio de energia do subsistema s no ano t (GWh);

e (e, — Carga de energia no subsistema s no ano t (GWh).

Subsistemas que exportam energia para outras regides, ao terem uma
reducdo de demanda em seus consumidores externos, sado beneficiados
indiretamente pelo servico ambiental prestado pelo subsistema importador. Ja
regides que importam energia, e que de fato implementam agdes de eficiéncia
energética, reduzem sua dependéncia externa e por prestar um servigo
ambiental deve ser recompensada por isto.

e PROCEL
Na auséncia de dados desagregados foram utilizados dados globais

divulgados nos relatérios anuais do PROCEL. Para realizar a desagregagao por

9 O ONS fornece dados de carga de energia, que se referem a quantidade total de energia
consumida nos subsistemas do SIN, em base horaria, semanal, mensal e anual dado em
MWmed ou GWh.

10 ONS fornece dados de intercambio entre subsistemas em base horaria, semanal, mensal e
anual em MWmed ou GWh, representando o saldo liquido dos fluxos de poténcia ativa nas
linhas de transmissao de fronteira entre subsistemas.

1 Portal de Dados Abertos do ONS https://dados.ons.org.br/
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setor econbmico adotou-se 0 pressuposto de que as economias Sao
proporcionais a participagao regional nas vendas de equipamentos.

Entre 2008 e 2016, o PROCEL divulgou os resultados de economia de
energia por regido geografica. Porém, a partir de 2017 apenas dados globais
passaram a ser divulgados. Assim, a distribuigdo regional das economias de
energia foi elaborada em fungédo do parque de equipamentos de cada uso final
considerando as informacgdes, conforme segue:

e A distribuicdo regional de condicionadores de ar foi estimada
através de dados da Pesquisa de Posse e Habitos de Uso de
Equipamentos Elétricos na Classe Residencial (PPH) 2019 e
dados da Associagao Brasileira de Refrigeragao Ar-Condicionado,
Ventilagdo e Aquecimento nos demais setores.

¢ Os dados de Agquecedores solares foram obtidos nos relatérios de
Produgcdo e Vendas de Aquecimento Solar da Associagio
Brasileira de Energia Solar Térmica (ABRASOL) entre 2017 e
2022.

e A distribuicdo regional de lampadas além do PPH 2019, teve
como base os dados de distribuicdo regional disponibilizados pelo
PROCEL entre os anos de 2009 e 2013.

e Com relacdo aos motores elétricos, considerou-se a Pesquisa
Industrial Anual — (PIA), realizada pelo IBGE, que apresenta
anualmente dados da distribuigdo regional de vendas de motores
elétricos.

e Para os refrigeradores foram considerados os dados de posse
meédia de refrigeradores por domicilio disponiveis do PPH 2019 e
da Pesquisa Nacional de Amostras por Domicilio Continua
(PNADC) nos anos 2016, 2017, 2018 e 2022.

Diante das mudancgas na divulgacao dos resultados do PROCEL, fez-se
aproximagodes da taxa de contribuicdo de diferentes dispositivos e equipamentos
no processo de economia de energia, por meio da utilizagdo de dados

disponiveis em documentos oficiais diversos, como apresentados na Tabela 3.5 .
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Tabela 3.5 Taxa de distribuicdo dos usos finais por regido - PROCEL

Regido geografica

Uso final Fonte de dados

Ano N NE co SE S

2014 | 10% | 16% | 6% | 51% | 17% | ABRAVA (2014-
Condicionamento 7% 15% | 28% | 34% | 16% | 2015)apud Vieira
ambiental 2015 (2016).

2019 | 5% | 14% | 39% | 26% | 14% PPH (2019)

2017 | 4% 8% 12% | 63% | 13%
2018 | 4% 7% 9% 71% 9%
Aquecimentode | 2019 | 5% | 8% | 13% | 55% | 19% | ABRASOL (2017 -
agua 2020 | 5% 8% 13% 55% 19% 2020)

2021 | 3% 8% 9% 54% | 26%
2022 | 3% 7% 14% | 53% | 23%
2009 8% 32% 8% 33% 19% PROCEL 2010
2011 9% 33% 7% 32% 19% PROCEL 2012

lluminag&o 2012 | 7% 26% 8% 47% | 12% PROCEL 2013
2013 | 7% | 26% 8% 45% | 14% PROCEL 2014
2019 | 10% | 26% 8% 52% | 10% PPH 2019

2017 | 3% | 13% | 7% | 48% | 29%
2018 | 3% | 13% | 7% | 49% | 29%
Forga Motriz 2019 | 2% | 12% | 7% | 49% | 30% P'A/'B2%'§1()2017'
2020 | 3% | 12% | 7% | 48% | 30%

2021 | 3% | 13% | 7% | 48% | 30%
2016 | % | 25% 8% 42% | 15% | PNADC/IBGE 2016
2017 | 7% | 26% | 8% | 42% | 15% | PNADC/IBGE 2017

Refrigeracdo I o1g | 7% | 26% | 8% | #1% | 15% | PNADC/IBGE 2020
2022 | 8% | 28% | 8% | 39% | 14% | PNADC/IBGE 2022
Ventilagéo - 13% | 32% 10% 33% | 12% | Valor Considerado

A decomposicdo dos dados globais, realizada em fungdo da taxa de
vendas de cada equipamento, pode ajudar a melhor refletir caracteristicas

especificas de cada regido, sendo calculada como apresentado na Equacgao 3.5.

EEy+ = EEj X Vi (3.5)

Na qual:
e [EE, ;- Economia de energia para o uso final i, na regido r, no ano t (MWh);
e EE;; - Economia de energia global associado ao uso final i no ano t (MWh);
e V- Taxa de distribuicdo das vendas do uso final i na regido r no ano t
(%).
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e PEE ANEEL

As informacdes a respeito da localizagao geografica dos projetos foram
identificadas na planilha de dados abertos do PEE ANEEL através do nome da
distribuidora proponente - o nome da pessoa juridica registrado na junta
comercial — identificada na planilha com o0 nome do campo “NomAgente”. Em
alguns projetos o nome da mesma empresa foi registrado por extenso ou por
sigla, neste caso utilizou-se o codigo identificador da empresa proponente
designado como “ldeEmpresaProponenteProjeto”. Por fim, cada projeto foi
alocado na planilha do subsistema correspondente a area de concessao da

respectiva distribuidora.

3.1.3 Emissbdes Evitadas por Programas de E.E.

Durante periodos de seca, quando a capacidade dos reservatérios das
hidrelétricas € limitada, a necessidade de geracao térmica, particularmente por
usinas a combustiveis fésseis, aumenta. Isso eleva o fator de emissdo médio do
Sistema Interligado Nacional (SIN), uma vez que as termoelétricas apresentam
maior intensidade de emissdes de CO, em comparagao com as hidrelétricas. Em
contrapartida, em periodos de alta pluviosidade, quando os niveis dos
reservatorios estdo elevados, a geracao hidroelétrica assume um papel mais
dominante, reduzindo a necessidade de acionamento das usinas térmicas e,
consequentemente, diminuindo o fator de emissdo médio do SIN.

O fator de emissdo médio, calculado pelo Ministério da Ciéncia,
Tecnologia e Inovagdes (MCTI), é desenvolvido segundo a metodologia do IPCC
e utiliza o método da analise de despacho. Esse fator representa a quantidade
de tCO,e emitida por unidade de energia elétrica gerada e é essencial para
estimativas de emissbes evitadas em projetos de eficiéncia energética. Os
fatores de emisséo resultantes da metodologia sdo calculados com base na
composicdo da matriz elétrica e leva em consideragdo usinas que estdo na
margem de construgdo e na margem de operagao, como explica BUENDIA, E.
et al (2019), conforme segue:

e Margem de Operacgao: Este fator reflete as emissdes das usinas
que estdo operando para suprir a demanda elétrica em tempo
real. Em contextos nos quais a energia economizada resulta na

reducao do uso de usinas de alta emissao — uso de termoelétricas
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—, o fator de emissdo da margem de operagao € adequado, pois
captura diretamente o impacto da eficiéncia energética na
reducao das emissdes imediatas.

e Margem de Construgdo: Este fator considera as emissdes
associadas as usinas construidas recentemente para atender ao
crescimento da demanda energética. Utilizar o fator de emissao
da margem de construgado para politicas de eficiéncia energética
€ mais apropriado quando se avalia o impacto dessas politicas na
necessidade de expansao da capacidade de geracgao, ou seja, se
a reducdo de demanda energética evita a construgdo de novas
usinas com alta emisséo.

O fator de emissdo médio nacional, disponivel na Tabela 3.6, integra as
contribuicbes de ambas as margens, oferecendo uma média das emissdes

associadas ao mix de geragao do sistema como um todo.

Tabela 3.6 Fator de emissdao médio anual do SIN

Fator de Emissao Médio

T (tCO2e/MWh)
2014 0,1355
2015 0,1244
2016 0,0817
2017 0,0927
2018 0,0740
2019 0,0750
2020 0,0617
2021 0,1264
2022 0,0426
2023 0,0385

Fonte: (MCTI, 2023)

A estimativa das emissdes evitadas nos setores econémicos e regides,
resultante das agdes de eficiéncia energética, foi realizada pelo simples produto
entre a economia de energia e o fator de emissao médio anual correspondente,

conforme a Equacéo 3.7.

Eev = EE; X fe; (3.7)
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Na qual:
e FEev — Emissdes evitadas por uma politica/projeto de eficiéncia (tCOze);
e EE, — Economia de Energia pela agao de eficiéncia no ano t (MWh);

e fe,— Fator de emissdo médio no ano t (tCO2e/MWh);

Entretanto, na analise regional, € necessario ponderar os valores das
emissoes evitadas utilizando o FTE. A ponderagao das emissdes evitadas com
o fator deve confirmar que toda energia exportada por um subsistema esta sendo
consumida por um outro e que os dados de intercambio liquido estao
consistentes, ou seja, a soma dos saldos de intercambio deve ser igual a zero.

A ponderacéo foi entédo realizada através do equacionamento seguinte:

PiSt S Eevist X FTES,A_- (3 8)

Pise
p _( L ) XEevSlN’t

(3.9)

Onde:

e P, — Peso ponderado do uso final i, no subsistema s, no ano t (tCOze);

e FEev;;; — Emissao evitada pelo uso final i, no subsistema s, no ano t (tCOze);

e FTE — Fator de transferéncia de energia no subsistema s no ano t;

e Eev!. —Emiss&o evitada ponderada pelo uso final i, no subsistema s, no ano
t (1COze);

e Y P, — Soma dos pesos ponderados no ano t (tCOze);

e FEevgy— Emissdes totais evitadas no SIN no ano t (tCOze);

3.2 Projecao de Ganhos Econdémicos

A analise da variacado nos precos médios por tonelada de CO, evitado
ao longo dos anos oferece uma perspectiva sobre a precificagdo potencial do
mercado de carbono, permitindo entender as diferencgas de valor conforme o tipo
de projeto e suas respectivas externalidades.

Para este estudo, foram selecionados dois sistemas de comércio de
emissdes com comportamentos distintos - o EU ETS e o sistema ETS de Pequim

- representando, cenarios de preco meédio/alto e de preg¢o baixo, conforme
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demonstrado na Tabela 3.7. A escolha desses sistemas tem o objetivo de ilustrar
ganhos potenciais pela negociagdo de créditos de carbono oriundos de

programas brasileiros de eficiéncia energética PROCEL e PEE ANEEL.

Tabela 3.7 Definigao de Cenarios de Prego

Ano Cenario Preg¢o médio/alto Preco baixo
(US$) (US$)
2014 6,76 8,52
2015 7,69 8,21
2016 4,88 8,03
2017 6,24 7,59
2018 16,37 9,44
2019 24,51 10,4
2020 18,54 12,2
2021 49,78 4,32
2022 86,53 6,53

Fonte: (WORLD BANK, 2025)
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4. RESULTADOS E DISCUSSOES

O Procel, financiado por recursos da Unido, parcerias institucionais e
cooperagao internacional, tem como objetivo reduzir desperdicios, estimular
tecnologias eficientes e apoiar politicas publicas voltadas ao uso racional da
eletricidade, sem gerar custos diretos aos consumidores. Ja o PEE-ANEEL é
custeado pelas distribuidoras de energia, que aplicam anualmente pelo menos
0,5% de sua receita operacional liquida em projetos de eficiéncia, com os
recursos incorporados as tarifas de forma diluida. Apesar dessa origem tarifaria,
os beneficios retornam a sociedade por meio da redugédo do consumo de energia
e da consequente diminuicdo das despesas associadas, além de ganhos
ambientais e tecnoldgicos.

Sendo assim, neste capitulo sdo apresentadas as estimativas do servigo
ambiental e econdmico prestado pelas politicas publicas PROCEL e PEE ANEEL
em termos setoriais e regionais. A estimativa de pregcos considera dois cenarios
distintos, a partir de precos reais praticados em mercados internacionais, com a
finalidade de estimar ganhos potenciais de um mercado de carbono aplicado as
politicas publicas de eficiéncia energética no Brasil.

A partir das estimativas de emissodes evitadas pelas a¢des de eficiéncia
energética, considera-se que ha um potencial de redugdo de emissoes
significativas o suficiente para se propor um modelo de comercializagado de
créditos de carbono aplicado especificamente as politicas e acdes de eficiéncia
energética do setor elétrico brasileiro. Este modelo deve integrar tanto aspectos
de simplificagcao e certificagdo, como no RenovaBio, quanto aos mecanismos de
regulacao e flexibilidade para garantir a estabilidade e a transi¢ao gradual para

este mercado.
4.1 Resultados Ambientais e Econdmicos

4.1.1 Emissoes Evitadas por Setor

A analise setorial € essencial para compreender como os diferentes usos
finais contribuem para a redugcdo de emissdes dos segmentos econdmicos

avaliados.
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e PROCEL
O setor residencial, como observa-se na Figura 4.1, tem a maior
contribui¢cdo de servigo ambiental do PROCEL, sendo responsavel pela retirada
de mais de 8 milhdes de tCO2e do ambiente no periodo analisado. Ha, portanto,
margem para ajustes na politica, para que os setores comercial e industrial

tenham maior participagdo em resultados futuros do programa.
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Figura 4.1 Distribuicdo das emissdes por setor econdmico — PROCEL
Fonte: Adaptado de (ELETROBRAS, 2025)

S&o apresentados na Figura 4.2 os resultados das emissdes evitadas no
setor residencial, fortemente influenciado pela taxa de participacdo de
refrigeradores e sistemas de iluminagdo. O setor residencial concentra grande
parte da demanda por servigos basicos de energia, influenciado pelo
crescimento populacional, expansado urbana e aumento do acesso a
eletrodomésticos e sistemas de conforto térmico. Além disso, politicas publicas
voltadas ao consumidor residencial, como campanhas de conscientizacao,
subsidios para equipamentos eficientes e programas de substituicdo de

lampadas, tornam mais acessiveis as tecnologias de eficiéncia energética.



62

1200
1000
800

600

40

20 ml
A0 BE0m BRCR BROR BRRE L _Am

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

mil tCO,
o

o O

m Refrigeracé&o = Aquecimento de agua
lluminacéo Condicionamento Ambiental
m Ventilacao

Figura 4.2 Distribuicao das emissdes evitadas no setor residencial - PROCEL
Fonte: Adaptado de (ELETROBRAS, 2025)

A participacdo dos sistemas de aquecimento € timida no setor,
mostrando que ha potencial para aumento de sua participagdo. Um exemplo de
iniciativa com esta finalidade, é a Portaria n°402, publicado em outubro de 2021,
aprovando o regulamento técnico da qualidade e requisitos de avaliacdo da
conformidade para equipamentos de aquecimento solar, atribuindo indices
minimos de qualidades e a Etiqueta Nacional de Conservagdo de Energia -
ENCE (BRASIL, 2021).

A estimativa do setor comercial, apresentada na Figura 4.3, mostra
concentracdo de suas emissdes evitadas principalmente no condicionamento
ambiental, resultado das atualizagdes periddicas dos indices minimos de
eficiéncia para condicionadores de ar e do aumento da disponibilidade de
equipamentos eficientes no mercado. A participagdo do uso final iluminagcao
apresentou uma queda, passando de 355 mil tCO:2 evitadas em 2017 para 155
mil tCO2 em 2022. Esse comportamento é explicado pela consolidacédo de
tecnologias LED de alto desempenho, que reduzem gradualmente a
necessidade de substituicdo em funcao de sua maior durabilidade e eficiéncia.



63

60
50

40

mil tCO,
w
o

N
o

1

o

‘ N M
1 I I H
I .| | A0l

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

o

m Aquecimento de agua = lluminacdo = Condicionamento Ambiental

Figura 4.3 Distribuicdo das emissdes evitadas no setor comercial - PROCEL
Fonte: Adaptado de (ELETROBRAS, 2025)

Nos resultados do setor industrial, Figura 4.4, a forgca motriz se destaca
como o principal uso final responsavel pelas emissdes evitadas. Este segmento
apresenta uma tendéncia crescente, possivelmente influenciada pela
modernizacdo do parque de motores elétricos, impulsionada pela adogao do
indice de eficiéncia IR3, regulamentado pela portaria interministerial de 2017
(BRASIL, 2017b). Entretanto, em 2020, a pandemia de COVID-19 causou uma
queda nas emissoes evitadas devido a desaceleracdo econbébmica, com um forte
"efeito rebote" em 2021, quando as restricbes sanitarias comegaram a ser
flexibilizadas.
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Figura 4.4 Distribuicdo das emissdes evitadas no setor industrial —- PROCEL

Adaptado de (ELETROBRAS, 2025)
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e PEE ANEEL
A analise apresentada estima que as emissdes evitadas, dos 765
projetos que compdem a amostra, somam aproximadamente 380 mil tCO2 ao
longo do periodo avaliado. Conforme ilustrado na Figura 4.5, o setor residencial
€ responsavel pela quase totalidade dos projetos da amostra selecionada,
representando 99% dos projetos enquanto os setores comercial e industrial

representam 0,8% e 0,2%, respectivamente.
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Figura 4.5 Distribuicao das emissdes evitadas por setor PEE ANEEL
Fonte: Adaptado de (ANEEL, 2025)

O setor residencial tem predominancia dos usos finais de iluminacao e
refrigeracado na reducao das emissdes de CO2. Como mostrado na Figura 4.6,
os anos de 2015 e 2016 registraram os maiores volumes de emissdes evitadas
da amostra, com destaque para iluminacdo com valor estimado de 50 tCO2
evitados e refrigeracao, cuja estimativa foi de 47 mil tCO:2 evitados em 2015. O
aquecimento de agua e condicionamento ambiental apresentaram contribuicoes
modestas, nos quais as estimativas maximas foram de 8,3 mil tCO2 e 0,03 mil

tCO2 ao longo do periodo analisado.
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Figura 4.6 Distribuicado das emissdes evitadas no setor residencial - PEE ANEEL
Fonte: Adaptado de (ANEEL, 2025)

As estimativas do setor comercial, mostrado na Figura 4.7, evidenciam
a influéncia da iluminacéo e do condicionamento ambiental no setor. No periodo
avaliado, as emissdes evitadas pela iluminagao tiveram o melhor resultado do
setor, apesar de inexpressivo quando comparado ao setor residencial, com
valores proximos a 0,35 mil tCO2 entre 2018 e 2020. Ja o uso final
condicionamento ambiental apresentou variagbes mais significativas, com um
pico em 2022 com 0,25 mil tCO2 evitados. O aquecimento de agua, por sua vez,
contribuiu de forma modesta em todo o periodo, com emissdes evitadas
inferiores a 0,05 mil tCO2.
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Figura 4.7 Distribuicdo das emissdes evitadas no setor comercial - PEE ANEEL

Fonte: Adaptado de (ANEEL, 2025)
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Na amostra analisada, ha no setor industrial pequena participagao de
projetos na amostra, com particular destaque ao uso final forga motriz, conforme
mostrado na Figura 4.8. Estima-se que esse uso foi responsavel pelas maiores
reducdes do setor, com emissdes evitadas proximas a 0,14 mil tCO2 em 2014 e
2022. A iluminagdo apresenta estimativas mais modestas, com emissdes
evitadas variando entre 0,02 mil tCO2 e 0,05 mil tCOz2, refletindo iniciativas
continuas, porém menos representativas no contexto industrial em comparacao

a forca motriz.
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Figura 4.8 Distribuicdo das emissdes evitadas no setor industrial - PEE ANEEL
Fonte: Adaptado de (ANEEL, 2025)

Os resultados da amostra indicam que a maior parte das emissdes
evitadas se concentra no setor residencial, enquanto os setores comercial e
industrial apresentam participagao reduzida. Essa evidéncia permite identificar
tanto os usos finais ja consolidados com potencial de economia relevante, quanto
os setores cujo potencial de eficiéncia energética ainda permanece pouco

explorado.

4.1.2 Emissdes Evitadas por Regiao

A analise regional permite redistribuir as emissdes evitadas de acordo
com o local onde as agdes de eficiéncia energética foram implementadas,
refletindo com maior precisdo o servigo ambiental efetivamente prestado em

cada regido. Essa abordagem permite evidenciar as diferengcas entre os
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contextos regionais do pais, considerando, por exemplo, fatores como perfil de

consumo, disponibilidade tecnoldgica e condi¢des climaticas, que influenciam

diretamente o potencial de mitigagao.

4.1.2.1 Fator de Transferéncia de Energia FTE

Para fins de simplificacdo adotou-se a premissa que as regides

geograficas do Brasil sdo equivalentes aos subsistemas considerados pelo SIN.

Para o calculo do FTE,, foram utilizados os dados de carga de energia

por subsistema, presentes na Tabela 4.1 e dados do intercambio liquido de

energia entre os subsistemas.

Tabela 4.1 Carga de energia por subsistema (GWh)

Subsistema 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
N 45002 46979 47965 48778 47102 48823 49218 52704 54457

NE 83948 89887 91533 92592 94638 96743 95318 | 100371 | 99107
SE/CO 317732 | 333440 | 331603 | 334365 | 340702 | 346406 | 340120 | 349870 | 351510
S 92871 95811 96456 98791 100614 | 102266 | 102456 | 106130 | 106188

Fonte: (ONS, 2025a)

O intercambio liquido, apresentado na Tabela 4.2, representa os fluxos

de energia entre os subsistemas nos quais os valores positivos indicam que o

subsistema emissor exportou energia, enquanto os valores negativos indicam

que o subsistema emissor na verdade recebeu energia do subsistema receptor.

Tabela 4.2 IntercAmbio liquido entre subsistemas do SIN (GWh)

Subsistema | Subsistema | 5,1, | 5015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
Emissor Receptor

N NE 8998 | 7283 | 5594 | 10540 | 12558 | 10623 | 7147 | 5478 | 1313

N SE/CO 12218 | 8579 | -784 | -6799 |-17563 | 24043 | 29452 | 40932 | 38842

NE SE/CO -3141 | -5878 |-11541| -3643 | -1680 | 5707 | 16421 | 29682 | 33971

SE/CO"2 S -10188 | -15630 | -10580 | 9386 | 12797 | 15175 | 38920 | 25121 | 15892

Fonte:(ONS, 2025b)
O saldo de intercambio de cada subsistema € determinado pela soma

12 De acordo com os critérios do ONS o subsistema Sul esta conectado apenas com o
subsistema Sudeste/Centro-Oeste, neste caso o intercambio fisico entre estes subsistemas é
igual ao intercambio liquido entre eles.
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algébrica dos fluxos de energia elétrica trocados com os demais subsistemas do
SIN. Por convencao, os fluxos exportados assumem valores positivos, enquanto
os fluxos importados sao representados por valores negativos. Assim, um saldo
positivo caracteriza o subsistema como exportador liquido, ao passo que um

saldo negativo indica sua condigdo de importador liquido, conforme apresentado

na Tabela 4.3.
Tabela 4.3 Saldo do intercambio de energia entre subsistemas (GWh)
Subsistema | 2014 | 2015 | 5016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
N 21216 15862 4810 3741 -5005 34666 36599 46410 40155
NE 12139 | -13161 | -17135 | -14183 | -14238 | -4916 | 9274 | 24204 | 32658
SE/CO 19265 | -18331 | 1745 | 19828 | 32040 | -14575 | -6953 | -45493 | -56921
S 10188 15630 10580 -9386 -12797 | -15175 | -38920 | -25121 | -15892
Soma Zero 0,0 0,0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

A verificagdo do fechamento energético do sistema e da consisténcia dos
dados foi verificada através da soma dos saldos de intercambio anuais iguais a
zero. Desta forma, apdés determinar se o subsistema naquele ano foi um
importador liquido ou exportador liquido, utilizou-se respectivamente as

equacgdes 3.3 e 3.4 para determinar FTE,; conforme apresentado na Tabela 4.4.

Tabela 4.4 Fator de Transferéncia de Energia dos Subsistemas do SIN

Subsistema | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
N 0,68 0,75 0,91 0,93 1,11 0,58 0,57 0,53 0,58

NE 1,14 115 | 1,19 | 1,15 | 115 | 105 | 091 | 081 | 075
SE/CE 1,06 1,06 | 0,99 | 094 | 0,91 1,04 | 102 | 113 | 1,16
S 089 | 084 | 089 | 110 | 113 | 115 | 138 | 124 | 1,15
Por fim, calculou-se as emissdes evitadas Eev., , Equagdo 3.9,

considerando a ponderacé&o do fator de transferéncia de energia.

e PROCEL
O resultado geral da distribuicdo regional de emissdes evitadas,
apresentado na Figura 4.9, evidencia a regiao Sudeste como grande centro
consumidor e como protagonista na adogao de medidas de eficiéncia energética,
através do PROCEL. A estimativa indica que a regido foi responsavel por um

servico ambiental equivalente a retirada de 5,13 milhdes tCO2e (42%) em todo
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periodo analisado, seguida das regides Nordeste, Sul, Centro-Oeste e Norte que
representaram, respectivamente, 2,75 milhdes tCO2e (23%), 2,18 milhdes tCO2e
(18%), 1,33 milhdes tCO2e (11%) e 672 mil tCO2¢e (6%).
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Figura 4.9 Distribuicdo de Emissdes Evitadas por Regidao - PROCEL
Fonte: Adaptado de (ELETROBRAS, 2025)

Observa-se que o uso final refrigeragdo € o responsavel pela maior
reducdo de emissdes no periodo analisado, seguido da iluminagao, forga motriz,
condicionamento ambiental e aquecimento de agua, respectivamente. Nos
resultados do setor residencial apresentados na Figura 4.10, observa-se que os
refrigeradores representaram a maior participagao nas emissoes evitadas dentre
os usos finais chegando a mais de 1milhdo tCOz2e em 2021. As regides Sudeste
e Nordeste concentram os maiores resultados de emissdes evitadas deste tipo
de equipamento no periodo. De acordo com o Censo 2022, 43% dos domicilios
permanentemente ocupados no Brasil estdo na regido sudeste e 26% na regido

Nordeste.
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Figura 4.10 Distribuicdo regional das emissdes evitadas — Refrigeragéo

Fonte: Adaptado de (ELETROBRAS, 2025)

O elevado numero de residéncias nas regides SE e NE também explica
o destaque no resultado do uso final iluminagdo, conforme apresentado na
Figura 4.11. A certificacdo das lampadas LED em 2016 injetou no mercado de
luminarias tecnologias cada vez mais eficientes. Programas subsidiados e a
maior exposi¢cao a iniciativas governamentais impulsionam essa transicao,
mesmo em populagdes de renda mais baixa. A Associagado Brasileira de
Fabricantes e Importadores de Produtos de lluminagao (ABilumi), destaca que a
expansao de tecnologias LED se deu a partir de 2017, em fungao das diversas
possibilidades de aplicagédo da tecnologia e de sua alta eficiéncia (ABILUMI,
2018).
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Figura 4.11 Decomposicao regional das emissdes evitadas — lluminagéo

Fonte: Adaptado de (ELETROBRAS, 2025)
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Os resultados relativos ao uso final forga motriz, Figura 4.12, reflete o
comportamento do parque industrial brasileiro. As regides sudeste e sul
concentram os maiores parques industriais do pais e foram responsaveis,
respectivamente, por 61,1% e 18,1% do Valor de Transformacgao Industrial — VTI
do Brasil em 2022 (IBGE, 2024) . Em 2021 os motores eficientes representaram
para o sudeste mais de 3331 mil tCO2 evitadas em 2021, em funcdo da
recuperacao da industria pos pandemia de COVID-19, aliado ao aumento do

fator de emiss&o naquele ano.
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Figura 4.12 Decomposigao regional das emissodes evitadas - Forga Motriz
Fonte: Adaptado de (ELETROBRAS, 2025)

A regido Centro-Oeste se destacou no uso final condicionamento
ambiental, como observado na Figura 4.13, atingindo uma estimativa de 164 mil
tCO:2 evitadas em 2021. O uso de sistemas de condicionamento ambiental
justifica-se pelas altas temperaturas registradas na regiao (INMET, 2021). Apesar
das altas temperaturas médias, a regido Nordeste apresenta emissdes evitadas
por condicionamento ambiental semelhantes as da regido Sul, que possui um
clima mais ameno. Um dos fatores que podem explicar essa menor demanda
por climatizacdo & a restricdo de acesso a renda. De acordo com o IBGE, o
rendimento nominal mensal domiciliar per capita no Brasil foi de R$ 1.625,
enquanto na regido Nordeste foi de R$ 1.023, sendo o menor rendimento
nominal mensal do pais. O acesso a renda pode limitar as familias tanto na
aquisicao de equipamentos de ar-condicionado mais eficientes quanto o

aumento do custo de energia elétrica associado ao seu uso (IBGE, 2023).
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Figura 4.13 Decomposicao regional das emissdes evitadas - Condicionamento
Ambiental
Fonte: Adaptado de (ELETROBRAS, 2025)

Os sistemas de ventilagao tém papel relevante nas emissdes evitadas,
sobretudo das regides Sudeste e Nordeste, como observado na Figura 4.14,
resultando respectivamente numa estimativa de emissdes evitadas de cerca de
102 mil tCO2 e 71 mil tCO2em 2021. Com a consideragao de que este uso final
se encontra apenas no setor residencial, a densidade populacional

anteriormente citada destas regides, reforga a assertividade deste resultado.
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Figura 4.14 Decomposigao regional das emissdes evitadas — Ventilagéo

Fonte: Adaptado de (ELETROBRAS, 2025)

Como pode-se observar na Figura 4.15, o aquecimento de agua é o uso

final que apresenta a menor contribuicdo de emissdes evitadas da analise
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energética. O aquecimento tem resultados mais expressivos nas regides
Sudeste e Sul, nas quais estima-se uma reducao de emissdes de 22,8 mil tCOz2
e 12,0 mil tCO2 em 2021. Um clima predominantemente tropical e subtropical,
com temperaturas elevadas, e o preferéncia dos consumidores por chuveiros
elétricos, que fornecem aquecimento instantadneo, podem ser fatores que

justifiquem o resultado menos expressivo para este uso final.
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Figura 4.15 Decomposicdo regional das emissdes evitadas - Aquecimento de Agua
Fonte: Adaptado de (ELETROBRAS, 2025)

e PEE ANEEL

A analise regional das emissdes evitadas do PEE ANEEL, é um recorte
que demonstra o tipo de investimento realizado pelas distribuidoras a partir do
percentual da ROL investido nos projetos de eficiéncia energética. No caso do
PEE ANEEL, a amostra selecionada representa uma tendéncia de emissdes
evitadas por uso final nas regides geograficas. A Figura 4.16 apresenta os
resultados gerais da participagdo de cada regiao na distribuicdo das emissdes
evitadas na amostra do programa (10,54% dos dados globais). Observa-se,
seguindo os resultados anteriores, o destaque da regido Sudeste que
apresentou emissodes evitadas de aproximadamente 130 mil tCO2e apenas em

2014, representando quase 65% da economia da amostra naquele ano.
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Figura 4.16 Distribuicdo de Emissdes Evitadas por Regido — PEE ANEEL
Fonte: Adaptado de (ANEEL, 2025)

O uso final refrigeragao é o responsavel pela segunda maior redugao de
emissdes no periodo analisado ficando atras apenas do uso final iluminacéo.
Nos resultados apresentados na Figura 4.17Erro! Fonte de referéncia nao
encontrada., observa-se que os refrigeradores tiveram participagao expressiva
nas emissdes evitadas, sobretudo em 2014 quando os projetos deste tipo
evitaram a emissao de 58 mil tCO2e, com destaque para a regidao Centro-Oeste
responsavel pela retirada de 28,6 mil tCO2e. As emissdes evitadas acumuladas

no periodo foram de 127,5 mil tCOze.
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Figura 4.17 Distribuicao regional das emissdes evitadas PEE ANEEL — Refrigeragéo

Fonte: Adaptado de (ANEEL, 2025)

O resultado da amostra para o uso final iluminagdo, apresentado na
Figura 4.18, tem seu auge em 2014 quando os projetos da amostra resultaram
na retirada de 131 mil tCO2e, com destaque para regidao Sudeste representando
89% do total ou 116,9 mil tCO2e. Nos anos seguintes os projetos de iluminagéo
da amostra dividiram-se predominantemente entre as regibes Sudeste e
Nordeste, corroborando com os resultados do PROCEL que mostram o destaque

destas duas regides nas emissdes evitadas oriundas de projetos de iluminagéo.
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Figura 4.18 Distribuicao regional das emissées evitadas PEE ANEEL — lluminacao

Fonte: Adaptado de (ANEEL, 2025)
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Os resultados relativos ao uso final forca motriz, Figura 4.19, reflete mais
uma vez o comportamento do parque industrial brasileiro, com destaque para as
regides Sudeste e Sul. Estima-se que as emissdes evitadas acumuladas do uso
final Forga Motriz chegaram a pouco mais de 0,5 mil tCOz2e. O maior valor de
emissdes evitadas foi registrado na regidao Sul em 2022 sendo igual a 0,14 mil
tCOze.
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Figura 4.19 Distribuigédo regional das emissdes evitadas PEE ANEEL — Forga Motriz
Fonte: Adaptado de (ANEEL, 2025)

Os projetos de condicionamento ambiental representaram uma
estimativa de emissdes evitadas acumuladas de 1,15 mil tCOze. Os projetos de
condicionamento ambiental tém representacdo em todas as regides, como
observado na Figura 4.20, com destaque para as regides Centro-oeste, Sul e

Sudeste com emissdes evitadas de aproximadamente 0,2 mil tCO2e cada.
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A estimativa do uso final aquecimento de agua, Figura 4.21, € o uso final

que apresenta a segunda menor contribuicdo da amostra, tendo um acumulado

de 1,15 mil tCOze. O aquecimento tem resultados mais expressivos nas regides

Sul, Sudeste e Centro-Oeste respectivamente. Na amostra selecionada ndo ha

representacdo de projetos desenvolvidos nas regides Norte e Nordeste. A

amostra apresenta destaque para o ano de 2014 quando as regides

representaram 8 mil tCOze, 2,4 mil tCO2¢e e 0,4 mil tCO2e evitadas.
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Figura 4.21 Figura 4.21 Distribuigédo regional das emissodes evitadas PEE ANEEL —
Aquecimento de agua

Fonte: Adaptado de (ANEEL, 2025)

4.1.3 Ganhos potenciais da negociagéo de créditos de carbono EE

A analise de ganhos potenciais pela negociagao de créditos de carbono
provenientes do PROCEL e do PEE ANEEL tem como objetivo explorar as
possibilidades econdmicas associadas as emissdes evitadas por esses
programas. Para isso, foi adotada uma abordagem simplificada, considerando
0s precos medios anuais de créditos de carbono praticados em dois mercados
reais.

Multiplicando-se o volume de emissdes evitadas pelo valor do crédito em
cada ano, é possivel estimar o potencial financeiro dos programas no contexto
de um mercado de carbono consolidado. Essa metodologia permite uma
avaliagao preliminar do impacto econbmico das politicas de eficiéncia
energética, fornecendo subsidios para a discussdo sobre a viabilidade e a
importancia de mecanismos financeiros voltados a sustentabilidade energética
no Brasil.

Numa comparagdo entre os custos administrativos do Procel e o
potencial de retorno financeiro pela negociagao de créditos de carbono evidencia
a relevancia econémica da eficiéncia energética como instrumento de politica
publica. Os investimentos anuais realizados no programa — que variaram de
R$ 14,99 milhdes em 2016 para R$ 107,88 milhdes em 2022 — destinam-se a
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contratos, convénios, recursos humanos, instalagées e insumos necessarios a
sua operacionalizacao.

Quando confrontados com os valores estimados de arrecadagao pela
comercializagdo dos créditos de carbono, mesmo em cenarios de precgo baixo (<
US$ 10,00), apresentado na Figura 4.22, observa-se um potencial de retorno
anual entre US$ 5,5 e US$ 15,5 milhdes, o que representa valores comparaveis,
e em alguns casos superiores, ao montante efetivamente aplicado no programa

18
16

e
S

a 12
210
[
S 8
€ 6
-
0 j _Ii _I]I j _Iﬁ _i | ‘
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
mmm Aquecimento de agua mmm Condicionamento Ambiental
Forga Motriz mmm |luminagdo
mmm Refrigeragdo Ventilagcdo

= Estimativa Anual

Figura 4.22 Ganhos Potenciais Cenario de Prego Baixo - PROCEL

Fonte: Elaboragao prépria

A Figura 4.23 mostra que o potencial para um cenario de preco
médio/alto chega a representar uma arrecadagdo de US$ 130 milhdes no
PROCEL em 2021. Neste cenario, no qual o crédito de carbono chegaria a ser
negociado por um pregco médio de US$ 86,53, os ganhos poderiam ser ainda
maiores dependendo do volume de créditos negociados. Essa analise sugere
que, além dos beneficios ambientais e sociais ja reconhecidos, a eficiéncia
energética possui capacidade de gerar receitas que ndo apenas compensariam
seus custos administrativos, mas também reforcariam a sustentabilidade

financeira do proprio programa.
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Fonte: Elaboragao prépria

A amostra do PEE ANEEL apresentou uma estimativa de arrecadacao
no cenario de precgo baixo, que varia de pouco mais de US$57 mil a US$ 884
mil, como apresentado na Figura 4.24. Os projetos de iluminagdo teriam
potencial de arrecadar um acumulado de aproximadamente US$ 1,72 milhdo
(57%) de um total de US$3,02 milhdes no periodo. Os projetos de refrigeragao,
por sua vez, seriam capazes de arrecadar um acumulado de cerca de US$ 1,19
milh&o ou 39% do total.
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Figura 4.24 Ganhos Potenciais Cenario de Prego Baixo — PEE ANEEL

Fonte: Elaboragao prépria

No cenario de preco médio/alto, apresentado na Figura 4.25, a amostra
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do PEE ANEEL teria o potencial de arrecadar um acumulado de pouco mais de
US$ 5,83 milhdes. Apenas em 2021, ano que o prego médio da tCO:2 foi
negociada em média a US$ 86,53, os projetos de iluminagéo seriam capazes de
arrecadar US$ 1,98 milhdes. Num mercado com regulagdo robusta, como o EU
ETS, os usos finais com resultados menos expressivos — aquecimento de agua,
condicionamento ambiental e forga motriz, arrecadariam juntos um acumulado
de US$171 mil no periodo.
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Figura 4.25 Ganhos Cenario de Preco Médio/Alto — PEE ANEEL
Fonte: Elaboragao prépria

Fica evidente que ha potencialidade de arrecadacdo de receitas
advindas do servico ambiental prestado pelos programas de eficiéncia
energética. Receitas estas, capazes, por exemplo de substituir subsidios do
setor, ou ainda financiar a introdu¢do de novos equipamentos nas politicas
consideradas. O comportamento dos graficos indica quais usos finais sao
responsaveis pela estimativa de um maior retorno e aqueles que, mesmo nao
tendo retorno significativo podem receber aporte financeiro para se
desenvolverem, por exemplo na forma de subsidios ou de reforgo na legislagéao
para aumentar sua participacdo no montante potencialmente arrecadado. E
interessante perceber que o CBIO nos anos 2020, 2021 e 2022 teve pregos
médios anuais'® de US$ 6,63, US$ 6,6 e US$ 19,54. Logo, no mercado nacional

13 Considerando as cotagdes médias anuais do dolar. Os pregos médios anuais do CBIO em
reais foram iguais a R$ 34,47, R$ 35,81 e R$ 100 em 2020, 2021 e 2022, respectivamente.
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seria possivel ter resultados ainda mais atrativos que os estimados no cenario

de preco baixo.

4.1.4 Principais achados e proposicoes

A decomposicao setorial das emissdes evitadas pelas politicas publicas
de eficiéncia energética analisadas, revela que o setor residencial € o principal
beneficiario das agdes implementadas. Apenas no PROCEL, estimou-se que o
setor foi responsavel por mais de 8 milhdes de tCO,e evitadas no periodo
analisado. Este resultado decorre da ampla penetragcao de programas voltados
a, por exemplo, substituicio de l|ampadas, incentivo a aquisicdo de
refrigeradores eficientes e campanhas educativas, que se mostraram eficazes
ao longo dos anos.

Apesar de sua representatividade no consumo energético nacional —
especialmente no caso do setor industrial, que consome cerca de 40% da
eletricidade do pais — a participagdo nas emissdes evitadas no setor industrial
no PEE ANEEL é inferior a 1% da amostra analisada. Isso evidencia um
descompasso entre o potencial de mitigacdo de emissdes e o investimento em
eficiéncia energética direcionado ao setor industrial, que apresenta significativo
espaco para expansao de politicas publicas especificas.

A forga motriz surge como principal uso final no setor industrial,
demonstrando o impacto de politicas voltadas a modernizacdo de motores e
processos. Ja no setor comercial, observa-se uma concentracdo nas acdes
relacionadas ao condicionamento ambiental e iluminacdo, com oscilagdes que
refletem variagdes na disponibilidade de tecnologias e nos padrées de consumo.

Na analise regional, os maiores volumes de emissbes evitadas estédo
concentrados nas regides Sudeste e Nordeste, refletindo tanto o tamanho da
populagao quanto a distribui¢do do parque de equipamentos. Destaca-se a forte
contribuicdo dos usos finais refrigeragao e iluminacéo, que lideram o volume de
emissdes evitadas. No uso final forgca motriz, as regides Sudeste e Sul também
lideram, acompanhando a concentracdo da atividade industrial. Ja o
condicionamento ambiental se destaca na regido Centro-Oeste, em fungéo das
altas temperaturas médias, enquanto no Nordeste, embora o clima também
favorecga o uso desses equipamentos, 0 acesso limitado a renda reduz o impacto

esperado. O aquecimento de agua, por sua vez, apresenta a menor contribuigéo
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entre os usos finais, especialmente devido as condigbes climaticas do pais e a
predominancia do chuveiro elétrico, sendo mais expressivo apenas no Sul e
Sudeste.

A analise regional, serve para que sejam observadas particularidades do
SIN, as quais o0 mercado de carbono deveria considerar. Para abordar essas
especificidades, realizou-se a inclusdo de um Fator de Transferéncia de Fluxo
de Energia (FTE), que ajusta as emissdes evitadas com base na localizagao da
geragao e do consumo da eletricidade.

Esses achados apontam para a necessidade de reequilibrio das politicas
de eficiéncia energética, ampliando o escopo das agbes em setores e regides
com potencial de redugao de emissdes ainda pouco explorado. Além disso, a
heterogeneidade regional sugere que a customizagéo das estratégias, sobretudo
por regidao pode aumentar a efetividade das politicas publicas analisadas.

4.2 Estrutura do Sistemas de Comércio de Emissoes

O mercado de emissdes em eficiéncia energética aqui proposto, baseia-
se na recomendacao do Banco Mundial que elenca dez passos no processo de
criagdo de um sistema de mercado de emissdes (WORLD BANK, 2016) , sendo
estes:

i. Definicao do escopo;

ii. Definicdo do teto de emissoes;

iii.  Distribuicdo de permissoées;

iv.  Uso de compensagdes;

v. Definicdo de regras de flexibilidade;

vi.  Criagao de mecanismos de estabilidade;
vii.  Definigcdo de regras de supervisdo e conformidade;
viii.  Envolvimento das partes interessadas;

ix. Definicdo de conexado com outros mercados;

X. Implementacao, avaliacao e melhoria.

Além de definir, regras, processos e papel das entidades envolvidas no
mercado, este capitulo apresenta o fluxograma de funcionamento do mercado

proposto.
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4.2.1 Escopo e Objetivo Geral

O Mercado de Carbono para Eficiéncia Energética deve ser estruturado
para estimular a reducado de emissdes de GEE por meio de acdes de eficiéncia
energética no setor elétrico, promovendo um mercado onde o Crédito de
Carbono em Eficiéncia Energética (CefEn) seja negociado com o objetivo de
reduzir a intensidade de carbono na matriz elétrica, ao passo que apoia politicas
publicas e programas de eficiéncia energética, como os desenvolvidos no
PROCEL e no PEE ANEEL.

A base regulatoria para explorar o potencial das ac¢des de eficiéncia
energética da-se com a instituigho do Sistema Brasileiro de Comeércio de
Emissdes de Gases do Efeito Estufa (SBCE), pela Lei n® 15.042/2024 que prevé
intervencgdes direcionadas a eficiéncia energética como uma das possiveis
fontes de geracédo de créditos de carbono no novo mercado (BRASIL, 2024).

O setor industrial, sobretudo industrias de alta intensidade de emissdes
(cimento, siderurgia e quimica), dado seu papel de protagonismo como emissor
de gases de efeito estufa, dentre os setores econdmicos, possui também a maior
capacidade econémica de investimento em eficiéncia energética, deve ser a
parte obrigada do mercado proposto. As distribuidoras de energia elétrica, que
ja sao obrigadas por regulamentagao a investir um percentual da sua ROL em
projetos de eficiéncia energética, integrardo o mercado gerando créditos de
carbono a partir dos projetos que financiam.

Por fim, a metodologia para o calculo de emissdes evitadas seguira as
diretrizes do Refinement to the 2006 IPCC Guidelines on National Greenhouse
Gas Inventories (2019 Refinement), garantindo alinhamento com padrbes

internacionais.

4.2.2 Governanga e Coordenagao

A coordenacdo e gestdo do mercado de carbono em eficiéncia
energética, deve ser realizada de forma a assegurar que suas operagoes
estejam alinhadas com os objetivos estratégicos do setor elétrico brasileiro.
Desta forma, devera ser criado um Comité de Governanga em Eficiéncia
Energética (CGEEE), composto por representantes de diversos o6rgaos,

responsavel por definir diretrizes e metas especificas para o mercado de
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carbono. Cada instituigdo contribuira com sua expertise e atribuicbes

especificas, formando uma estrutura funcional, conforme descrito na

Tabela 4.5.

Tabela 4.5 Atribui¢cdes dos representantes do CGEE

Representante

Atribuigdes

Ministério de Minas e
Energia - MME

Coordenar a politica do novo mercado de carbono;

Definir, através do Conselho Nacional de Politica
Energética — CNPE, as diretrizes e politicas publicas que
fardo parte do mercado de carbono;

Assegurar o alinhamento do mercado aos compromissos

climaticos e as prioridades do pais.

Agéncia Nacional de
Energia Elétrica -
ANEEL

Estabelecer critérios regulatérios para a aprovacdo de
projetos de eficiéncia energética;

Garantir o cumprimento de normas vigentes para que
tragam beneficios ao sistema elétrico;

Assegurar a transparéncia e a integridade dos processos,

garantindo a confianga dos participantes no mercado.

Operador Nacional do

Fornecer informagdes técnicas e analises sobre o impacto
dos projetos de eficiéncia no SIN;
Avaliar como as agbes de eficiéncia energética contribuem

para a seguranga e confiabilidade da operagéo do sistema

Energia Elétrica - CCEE

Sistema - ONS elétrico;
Garantir, com base em dados operacionais que as
emissdes evitadas sejam compativeis com a realidade
técnica do setor.

Cémara de Contabilizar e gerenciar as transacdes de CefEn;

Comercializagéo de Assegurar que as negociagdes sejam realizadas de forma

justa, eficiente e transparente.

Empresa de Pesquisa

Energética - EPE

Realizar estudos técnicos e projecdes sobre o impacto dos
projetos de eficiéncia energética no planejamento
energético de longo prazo;

Subsidiar a definicdo de metas e diretrizes com base em
analises de oferta, demanda e potencial de economia;
Garantir que o mercado de carbono seja orientado por

informagdes robustas e baseados em estudos cientificos.
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Aintegracao desses membros permite que o comité funcione como uma
instancia de governanga eficiente e multidisciplinar. Cada instituicdo contribui
com sua expertise especifica, enquanto a coordenagédo do comité assegura que
as agbOes sejam direcionadas para maximizar os beneficios ambientais,

econdmicos e sociais do mercado de carbono em eficiéncia energética.

4.2.3 Definicao das Metas de Reducao de Emissodes

O CNPE, instancia de assessoramento superior do MME para a
formulacdo de diretrizes para o setor, tem como objetivos prote¢ao do meio
ambiente, promog¢do da conservacdo de energia, mitigacdo de gases
causadores de efeito estufa, dentre outros. Logo, deve ser o responsavel por
definir anualmente a meta global de redugéo de emissdes da industria, ao passo
que coordena as regras de diferentes politicas e programas de eficiéncia
energética. A centralizacdo dessas decisbes no CNPE garante maior
coordenacéo entre diferentes politicas e programas de eficiéncia e o mercado de
carbono.

Para as distribuidoras, o CNPE deve determinar que as emissoes
evitadas pelos projetos de eficiéncia gerem créditos de carbono. Para tal, deve
ser estabelecido um limite minimo para geragcdo de créditos, que sera
proporcional ao percentual da ROL investido em eficiéncia energética, o que
garante a continuidade das obrigagdes regulatérias. A manutengao ou expansao
das regras de utilizagdo da ROL sera garantida por meio do mercado, que
permitira as distribuidoras obterem retorno financeiro pela negociagédo dos
créditos na bolsa de valores.

Ja nos setores industriais intensivos - como siderurgia, cimento, papel e
celulose, e quimico — o CNPE deve definir anualmente o teto global de emissdes
levando em consideragdo o desempenho do mercado, os Planos Decenais de
Expansao de Energia - PDE e as metas climaticas definidas na NDC brasileira.

Neste cenario, a ANEEL seria o agente responsavel por definir as metas
individuais com base no consumo energético anual, perfil de emissbes da
atividade e pelo historico de investimentos em eficiéncia energética da industria,

devendo a base de calculo depender de trés aspectos principais:
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¢ Intensidade de emissoées histéricas por setor utilizando séries
temporais de emissdes verificadas em inventarios nacionais de
GEE, estabelecendo metas proporcionais ao consumo médio
registrado por cada instalagdo industrial em um periodo de
referéncia, de forma a garantir que a responsabilidade seja
compativel com o impacto de cada agente no setor.

e Projecao de crescimento do setor extraidas do PDE e de
cenarios econdmicos setoriais avaliando, por exemplo, a
expansao prevista da producéo de cimento, aco e papel, de modo
que as metas de redugdo estejam calibradas para nao
comprometer o crescimento econémico, mas incentivem ganhos
de eficiéncia.

e Potencial tecnolégico de mitigagcao considerando melhores
praticas, inclusive as desenvolvidas internacionalmente, que

permitem definir metas progressivas, viaveis e justas.

4.2.4 Certificagdo dos Projetos de Eficiéncia Energética

Empresas certificadoras sao responsaveis por validar e verificar as
reducdes de emissdes de gases de efeito estufa resultantes, por exemplo, de
iniciativas de eficiéncia energética, assegurando que os créditos de carbono
gerados sejam legitimos e reconhecidos no mercado.

No mercado proposto, as certificadoras devem ser credenciadas pela
ANEEL, para garantir a credibilidade, transparéncia e integridade do mercado de
carbono em eficiéncia energética. As empresas serdo responsaveis por auditar
e certificar os projetos de eficiéncia energética, validando as redugdes de
consumo de energia e emissbes de GEE. Para isso, devem conceder o
Certificado de Redugédo de Carbono em Eficiéncia Energética (CRECE), que
formaliza os beneficios ambientais e energéticos obtidos.

As empresas certificadoras credenciadas terdo, portanto, a
responsabilidade de: (i) Avaliar os projetos de eficiéncia energética submetidos
por industrias e distribuidoras, (ii) Verificar a conformidade dos projetos com os
critérios estabelecidos pela ANEEL, (iii) utilizar metodologias padronizadas para
calcular as redugdes de consumo energético e as emissdes evitadas por cada

projeto, (iv) verificar se os resultados apresentados pelos agentes estdo em
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conformidade com os padrdes e normas estabelecidas, (v) emitir o CRECE, que
formaliza e documenta as economias de energia e as emissodes evitadas, (vi)
auditar periodicamente para monitorar resultados e (vii) validar, se for o caso,
dados adicionais em caso de expansdo. Vale ressaltar que os custos associados
a essas atividades fazem parte da propria estrutura de mercado de carbono
eficiente, sendo internalizados nos processos de certificagdo e negociagédo dos
CefEn, e ndo alocados diretamente aos recursos do PEE

Do ponto de vista técnico e econémico, a viabilidade da proposta é
sustentada pela capacidade do MME, em parceria com a EPE, de desenvolver
ferramentas e metodologias para calcular o potencial de redugao de emissodes
em diferentes regides ou subsistemas do SIN. A adogdo de uma ferramenta,
semelhante a RenovaCalc, pode garantir uma abordagem regionalizada e
precisa, atendendo as especificidades regionais e setoriais do setor elétrico.

4.2.5 Emissao e Registro de Créditos

A emissao dos CefEn é uma etapa central no funcionamento do mercado
de carbono em eficiéncia energética, pois garante que as redugdes de emissoes
associadas aos projetos sejam devidamente quantificadas, certificadas e
disponibilizadas para negociagdo. Esse processo € projetado para ser
transparente, rastreavel e baseado em critérios técnicos rigorosos, assegurando
que cada crédito emitido reflita uma reducao real de emissdes de GEE.

Como visto anteriormente, cada projeto de eficiéncia energética deve ser
submetido a uma auditoria técnica conduzida por uma empresa certificadora
credenciada pela ANEEL. Essa auditoria verifica se o projeto atende aos critérios
previamente estabelecidos. Uma vez aprovado, o projeto recebe o CRECE que
formaliza os resultados esperados em termos de economia de energia e redugao
de emissdes.

Com o CRECE emitido, deve-se realizar o calculo da quantidade de
créditos a serem emitidos. Recomenda-se que o calculo basico, cuja Equagao
4.1 representa, considere as emissdes evitadas pelo projeto e o local onde a
economia de energia esta acontecendo, sendo, portanto, ponderada em fungéo

do Fator de Transferéncia de Fluxo de Energia.

CefEn; = Eev;y X FTE; 4.1)
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Na qual:
e C(CefEn; — Crédito de carbono atribuido ao projeto i (tCOze);
e FEev;; — Emissdes evitadas pelo projeto i no ano t (tCOze)
e FTE,; - Fator de transferéncia de fluxo de energia do subsistema s no ano
t.

O registro e a escrituragdo do CefEn devem ser realizados por
instituicbes financeiras autorizadas, seguindo a abordagem utilizada no
RenovaBio. Para o registro inicial dos CefEn, as instituicbes financeiras
receberao informacdes diretamente das empresas certificadoras, responsaveis
por auditar os projetos de eficiéncia energética e emitir o CRECE de cada
projeto. Com base nesses dados, os escrituradores devem criar registros digitais
unicos para cada CefEn. Esses registros digitais devem conter informagdes
detalhadas do projeto, tais como tipo de intervengéo, local do projeto, periodo de
vigéncia e volume de emissdes evitadas.

Uma vez registrados, os CefEn ficam disponiveis para negociagao no
mercado de carbono, permitindo que distribuidoras cumpram suas metas de
eficiéncia, que industrias cumpram suas metas de reducdo de emissdes e que
investidores voluntarios adquiram créditos como parte de estratégias de
sustentabilidade.

Ap0ds a emissao inicial, o projeto deve ser monitorado de forma continua
por meio de auditorias periddicas realizadas pelas empresas certificadoras. Esse
acompanhamento garante que as redu¢des de emissdes declaradas no CRECE
sejam mantidas ao longo do tempo e que, caso haja mudangas, sejam ajustadas.

4.2.6 Mercado de Negociagoes dos CefEn

A sugestdo é que a rastreabilidade do CefEn, ocorra através de uma
plataforma digital, a qual deve possibilitar o acompanhamento do status do
crédito - disponivel, negociado ou aposentado. As transferéncias devem ser
documentadas na plataforma digital, garantindo que o historico de cada crédito
esteja sempre acessivel e atualizado. A rastreabilidade garante a integridade do
mercado e assegura a verificagdo da emissao que aquele crédito evitou.

Quando um CefEn for utilizado para compensar emissdes ou cumprir

metas regulatorias, deve ser aposentado pelo escriturador e esta ag&o registrada
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numa plataforma digital. A aposentadoria indica que o crédito ndo pode mais ser
negociado e que sua contribuigao para a redugao de emissoes foi efetivamente
contabilizada. Os escrituradores devem, portanto, interagir diretamente com a
B3, como ocorre no RenovaBio, integrando os dados dos créditos e facilitando
as transagodes entre os agentes do mercado.

A bolsa de valores B3 é um espago adequado para as negociagdes dos
CefEn, onde os precos sdo determinados livremente pela interagao entre oferta
e demanda, conectando os vendedores - distribuidoras e industrias - aos
compradores - outras industrias, investidores voluntarios, entre outros. Além de
promover a liquidez no mercado, a B3 garante a transparéncia nas transagdes e
a rastreabilidade dos créditos, assegurando que cada negociagdo seja

documentada e acessivel para auditorias e analises futuras.

4.2.7 Mecanismos de Flexibilidade e Estabilidade

A flexibilidade temporal, ou banking, € um mecanismo que permite aos
participantes do mercado acumularem créditos nao utilizados em um periodo
para serem usados em periodos futuros. Este mecanismo de flexibilidade
permite o cumprimento de metas em periodos futuros e a negociagéo dos ativos
em periodos nos quais a demanda seja maior. O prazo de validade para o uso
dos créditos deve ser determinado de forma a evitar tanto o acumulo excessivo
de créditos no mercado, quanto para garantir que o servigco ambiental siga sendo
realizado (TIETENBERG, 2012) (JEAN-FRANCOIS; HINESH; DAN, 2020).

No modelo de mercado proposto, o uso do banking permitiria que as
industrias que excederem suas metas de reducdo de emissdes e as
distribuidoras que investirem mais em eficiéncia, preservassem seus créditos
para o futuro. Este mecanismo reduz a presséo para atingir as metas anuais e
incentiva que investimentos continuem sendo feitos, ja que ha a perspectiva de
beneficios financeiros de médio e longo prazo. Isto garante estabilidade
financeira para quem gera créditos e redugao de riscos associados a volatilidade
de precos do mercado para todos os participantes.

Entretanto, com a finalidade de evitar distor¢gdes no mercado é
necessario instituir um prazo maximo de validade dos CefEn, garantindo que os
créditos reflitam reducdes recentes. O prazo maximo deve se relacionar com a

natureza do projeto, ao ciclo de vida dos equipamentos eficientes e/ou a
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degradagdo da tecnologia. Por exemplo, em tecnologias como motores
industriais que tem um ciclo de vida que pode ser superior a 10 anos, a validade
do crédito deve ser ajustada para refletir a taxa de degradagao do equipamento.
Esse vinculo tem a finalidade de motivar as industrias a manterem tecnologias
em bom estado de conservacgao ou substituir equipamentos ineficientes. Ainda
para reduzir os riscos associados ao banking, pode-se determinar uma taxa
maxima para acumulo de CefEn gerados no periodo e aplicar taxas de
depreciacéo de créditos acumulados.

A reserva de estabilidade é um mecanismo utilizado para evitar
flutuagbes profundas de preco em mercados de carbono, garantindo
previsibilidade de precgos e confianga dos agentes participantes, definindo-se um
preco minimo (piso) e um prego maximo (teto) para o crédito (ACWORTH,;
SCHAMBIL; BERNSTEIN, 2020) .

No mercado proposto recomenda-se que uma quantidade inicial de
CefEn deve ser adquirida pela Camara de Comercializagao de Energia Elétrica
(CCEE), criando uma reserva estratégica que podera ser acumulada através de
contribui¢cdes dos participantes, no qual um pequeno percentual dos créditos
gerados em cada projeto é automaticamente destinado a reserva, ou através da
compra pela CCEE, quando os precos estiverem baixos. Esta reserva deve ser
utilizada em situagdes de alta demanda e de baixa demanda. Na alta demanda
quando o prec¢o do CefEn subir além do teto, os créditos da reserva devem ser
liberados para estabilizar o mercado. Ja na baixa demanda a Camara deve
comprar créditos para aumentar a demanda.

A CCEE deve ser a responsavel por operar a reserva e por definir os
precos que geram a ativagdo da reserva, com supervisdo do Comité de
Governanga em Eficiéncia Energética, sendo capaz de garantir que as
negociagdes sejam transparentes. A definicdo do piso e do teto deve ocorrer
anualmente e depender dos custos médios para geragao dos CefEn, definidos
pela Equacéao 4.2, e da projegao da demanda por créditos.

CCefEn = Ccert + Creg + Cesc + Csup (42)
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Na qual:
® Ccerpn— Custo médio para geragao dos CefEn;
e (..r: — Custo de auditoria e verificagao técnica dos projetos;
e (.4 — Taxa de registro e rastreabilidade na CCEE;
e (., — Taxas cobradas pelos escrituradores para gerenciar os CefEn;

e (s, — Taxas direcionadas a governanga e conformidade.

4.2.8 Monitoramento, Conformidade e Penalidades

No contexto do sistema elétrico brasileiro, os procedimentos de MRV
devem ser implementados por agentes do proprio sistema e por empresas
certificadoras em fungao das suas competéncias técnicas.

Portanto, a ANEEL deve ser a responsavel por supervisionar o
cumprimento das regras e metas estabelecidas pelos programas de eficiéncia,
por supervisionar a alocagao dos recursos da ROL e fiscalizar a confiabilidade
dos dados reportados. A CCEE teria a competéncia de gerenciar e rastrear os
CefEn na plataforma de negociagao, desde a emissao até a aposentadoria, além
de consolidar os dados de consumo ajustados por perdas técnicas e nao
técnicas, assegurando a integridade da contabilizagdo. Ja o ONS forneceria os
dados de consumo e geragao de energia para verificagdo da efetiva reducéo de
emissoes. As empresas certificadoras ficariam responsaveis pela verificacao
técnica dos projetos antes da emissdo dos créditos, com a tarefa de realizar
auditorias periodicas nos projetos em andamento.

A garantia de conformidade deve ser garantida por meio das auditorias
das certificadoras e da CCEE. Além disso devem ser produzidos relatorios
detalhados, submetidos ao Comité de Governanca, responsavel por revisar o
desempenho do mercado e sugerir ajustes, caso necessario. Apesar deste
processo nao receber o termo MRV, os principios fundamentais desse sistema
estado incorporados em seus mecanismos operacionais.

No contexto da RenovaBio, as penalidades foram gradativamente
endurecidas com o amadurecimento do mercado. Recentemente a Lei
15.082/2024 estabeleceu multas para a parte obrigada ndo-conforme, ou seja,
pelo ndo cumprimento das metas, e tipificou como crime ambiental o n&o

cumprimento das metas individuais estabelecidas o que podera resultar em
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sangdes, que incluem a revogagao da autorizagdo da atividade de distribuicdo
de combustiveis (BRASIL, 2024). Em mercados internacionais as penalidades’
pela ndo-conformidade com as regras estabelecidas incluem multa, obrigagcao
de compensagao com acréscimo, suspensao de participacdo no mercado e
sangdes penais.

A proposta para o mercado de CefEn alinha-se com penalidades
praticadas tanto na RenovaBio quanto em mercados internacionais, entretanto
sugere-se que as penalidades sejam adotadas gradualmente conforme a
consolidagao do mercado. Para a etapa de implementacdo do mecanismo deve-
se aplicar multas proporcionais a quantidade de emissdes nao compensadas,
para tal, podendo-se considerar o maior preco médio mensal. Numa
compensagao em periodo posterior, as emissbes nao mitigadas devem ser
acrescidas de um percentual adicional.

Os agentes reincidentes ou com descumprimento significativo,
determinado por regulamento, devem ter restricdes ou suspensao temporaria na
participacdo no mercado de CefEn. Num cenario de mercado consolidado, as
infracbes graves devem ser tipificadas como crime ambiental, conforme

legislagao vigente, ficando os agentes sujeitos as penalidades correspondentes.

4.2.9 Integragao com outros Mercados

A adeséao de outros mercados ao sistema de comércio de emissdes de
CefEn pode ter um impacto significativo nos custos de emissao, tanto pela
reducdo quanto pela diluicdo de despesas operacionais e regulatorias. Essa
integracdo amplia a base de participantes, aumenta a liquidez e incentiva o
compartilhamento de boas praticas, o que pode otimizar a estrutura de custos e
melhorar a eficiéncia do mercado.

Quando outros mercados, nacionais ou internacionais, sao incorporados
ao sistema, a escala do mercado cresce substancialmente. Isso significa que os
custos fixos relacionados a certificagcdo, registro e rastreio dos CefEn séo
diluidos entre um numero maior de participantes e transacoes.

Além disso, a integragdo com outros mercados traz consigo inovagdes

14 As penalidades dos mercados internacionais abordados nesta tese sdo:

China National ETS: https://icapcarbonaction.com/en/ets/china-national-ets

EU ETS: https://climate.ec.europa.eu/eu-action/eu-emissions-trading-system-eu-ets/monitoring-
reporting-and-verification-eu-ets-emissions en#annual-compliance-cycle
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tecnoldgicas e processuais que podem ser aplicadas para otimizar o sistema de
gestdo e certificagdo dos CefEn. Ferramentas de rastreio digital, auditorias
baseadas em inteligéncia artificial e metodologias de certificagdo mais ageis,
adotadas em mercados internacionais, poderiam ser incorporadas ao mercado
brasileiro, reduzindo o custo operacional e aumentando a eficiéncia.

Outro aspecto importante € a competitividade entre os escrituradores e
certificadores. Quando o mercado se amplia, mais entidades sao incentivadas a
oferecer servigos de certificacdo e escrituracdo. Essa concorréncia tende a
resultar em precos mais acessiveis para os participantes, sem comprometer a
qualidade dos servigos prestados. Ao mesmo tempo, a adesdo de novos
mercados aumenta a demanda por CefEn, promovendo maior valorizacdo dos
créditos e, consequentemente, gerando receitas adicionais para os emissores.

Por fim, a adesdo de mercados internacionais ao sistema de CefEn
permite a conexao com padrdes globais de carbono, o que pode trazer beneficios
financeiros diretos. Créditos certificados e registrados em mercados integrados
tendem a ganhar maior reconhecimento e ser negociados a pregos mais altos,

devido a confianga gerada pela interconexdo entre os sistemas.

4.2.10 Desenho do Mercado de Carbono em Eficiéncia Energética

O fluxograma da estrutura institucional do mercado de carbono em
eficiéncia energética proposto é organizado em niveis de hierarquia, conforme

apresentado na Figura 4.26.
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Figura 4.26 Fluxograma institucional do mercado de carbono em eficiéncia energética

Fonte: Elaboragéo propria

O fluxograma do mercado de CefEn apresenta uma rede de conexdes
estruturada entre os agentes, cada um desempenhando um papel especifico
para garantir a operacionalizagao eficiente do sistema.

O MME atua como o coordenador geral do sistema, sendo responsavel
por supervisionar o trabalho do CNPE, que define metas globais de redugao de
emissodes e diretrizes gerais para o mercado. Além disso, o MME supervisiona o
Comité de Governanca, que implementa essas diretrizes e monitora a sua
execugao.

O CNPE, por sua vez, se conecta diretamente com o Comité de
Governanga, para garantir que as metas e diretrizes sejam operacionalizadas, e
a ANEEL, que regulamenta o mercado e assegura que os objetivos tragados pelo

CNPE sejam cumpridos.
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O Comité de Governanca se conecta a ANEEL, a CCEE e ao ONS,
assegurando que todos os agentes estejam alinhados e que os sistemas de
monitoramento e gerenciamento de créditos funcionem de forma integrada.

A ANEEL esta conectada as empresas certificadoras, que realizam
auditorias nos projetos e emitem os certificados necessarios para a geragao dos
CefEn. Além disso, a ANEEL trabalha com a CCEE, definindo diretrizes
operacionais, € mantém comunicag¢ao constante com o CGEEE.

O ONS fornece dados técnicos criticos sobre a geragéo, o consumo e o
intercambio de energia entre subsistemas, conectando-se tanto ao CGEEE
quanto a CCEE. Esses dados sao utilizados no calculo das emissdes evitadas e
no rastreio da eficiéncia dos projetos.

A CCEE atua junto a Bolsa de Valores B3, as empresas certificadoras e
ao Comité. A CCEE garante que os créditos emitidos sejam rastreaveis e
negociaveis, além de administrar a reserva de estabilidade para manter o
equilibrio do mercado.

As empresas certificadoras, credenciadas pela ANEEL, interagem com
a CCEE para registrar os créditos e com as partes participantes, que incluem
distribuidoras, industrias e investidores voluntarios. Elas verificam e validam os
projetos de eficiéncia energética, assegurando a integridade dos CefEn emitidos,
que serdo negociados na B3, atua como a plataforma de negociagéo dos CefEn,
conectando-se a CCEE para acessar os registros dos créditos e as partes
participantes, permitindo a transacdo entre distribuidoras, industrias e
investidores.

Por fim, as partes participantes interagem diretamente com as empresas
certificadoras para validar seus projetos e com a B3 para negociar os créditos de
carbono. As industrias, em especial as de maior intensidade de emissoes,
tornam-se demandantes obrigatérias de créditos em fungdo das metas
compulsérias definidas pelo CNPE e operacionalizadas pela ANEEL, criando a
base legal que garante a demanda no mercado.

Empresas que ja sdo altamente eficientes podem n&o necessitar
adquirir créditos adicionais, e inclusive gerar excedentes a partir de reducdes
adicionais comprovadas, que poderao ser negociados. Ja empresas ineficientes
somente poderdo emitir créditos se realizarem investimentos efetivos em

eficiéncia energética, validados por auditoria técnica e registrados pela CCEE,
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garantindo que apenas redugdes reais, adicionais e verificaveis sejam
convertidas em CefEn.

A estrutura organizacional proposta adapta elementos do modelo
RenovaBio e de experiéncias internacionais, considerando as especificidades do

sistema elétrico brasileiro e dos agentes envolvidos.

4.2 11 Consideragdes Adicionais

Implementar o mercado de CefEn de forma gradual pode mitigar riscos
e facilitar a adaptacao dos participantes. Seria, portanto, interessante uma fase
piloto que abrangesse industrias de alta intensidade de emissbes e as
distribuidoras, com foco em realizar ajustes dependendo dos resultados
alcangados e do feedback destes participantes iniciais. Em seguida, caminhar
para uma expansao na qual outros agentes de mercado possam ser
incorporados, sendo a fase ideal para elevar gradualmente metas compulsorias,
por exemplo. Numa situagédo de consolidagdo de mercado, regras mais rigidas
de conformidade, como multas e san¢gdes, podem ser aplicadas.

Ha, entretanto, risco de volatilidade de precos, de baixa aderéncia inicial
€ riscos operacionais associados ao modelo de mercado proposto. Apesar de
ser um mecanismo importante, a reserva de estabilidade deve passar por
revisdes criteriosas para evitar concentracdo excessiva de créditos ou escassez
prolongada. Na fase piloto € importante que a aderéncia seja estimulada, por
exemplo, através de incentivos fiscais. Os riscos operacionais mais significativos
devem ocorrer no rastreio do crédito, portanto, € crucial garantir que a plataforma
desenvolvida com essa finalidade seja robusta o suficiente para garantir a
integridade das negociagoes.

A atragdo de agentes voluntarios traria ainda mais liquidez para o
mercado. Em contrapartida a participagdo de partes ndo obrigadas, pode-se
oferecer beneficios como um certificado de responsabilidade ambiental, ou
inclur o nome de investidores voluntarios em relatorios oficiais de

sustentabilidade, mostrando o impacto positivo destes agentes.
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5. CONCLUSOES

Tendo em vista a importancia do comércio de emissdes como ferramenta
na mitigacado das emissdes de gases do efeito estufa e consequentemente das
mudancas climaticas e considerando: o crescimento da participacdo das
termelétricas na matriz brasileira; os compromissos ambientais firmados no
Acordo de Paris; a ambiciosa Contribuicdo Nacionalmente Determinada; e os
resultados positivos das politicas e programas de eficiéncia energética, este
trabalho tinha como questionamento norteador se a criagao de um mercado de
carbono seria capaz de incentivar a eficiéncia energética no setor elétrico
brasileiro.

O mercado proposto, baseado na emissao de Créditos de Carbono em
Eficiéncia Energética (CefEn), estabelece mecanismos claros para estimular
investimentos em eficiéncia energética. A estrutura abrange incentivos
econdmicos para industrias, distribuidoras e outros participantes, permitindo que
esses agentes monetizem as reducdes de emissdes de GEE provenientes de
projetos de eficiéncia energética.

As distribuidoras, ja obrigadas a investir em eficiéncia energética pelo
PEE-ANEEL, passam a gerar créditos de carbono com esses projetos.
Entretanto, em respeito ao contrato de concessao e ao principio da modicidade
tarifaria, os ganhos com a comercializacdo desses créditos ndo constituem
receita propria, devendo ser revertidos em beneficio dos consumidores, seja por
meio de redugao tarifaria ou reinvestimento regulado. Ja as industrias, sobretudo
as de alta intensidade de carbono, tém incentivos diretos para adotar tecnologias
mais eficientes e cumprir metas regulatérias. Ja os investidores voluntarios
encontram no mercado uma oportunidade de apoiar acbdes de eficiéncia
energética enquanto contribuem para a sustentabilidade de suas empresas.

Os resultados apresentados destacam que programas como o PROCEL
e o PEE ANEEL ja demonstraram impacto significativo na redugdo do consumo
energético e, consequentemente, nas emissdes. A proposta de incorporar esses
créditos em um mercado regulado amplifica seus beneficios. A analise de usos
finais, como iluminagao e condicionamento ambiental, evidencia o potencial de
reducdo de emissdes associadas a implementagcdo de tecnologias mais

eficientes.
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O mercado de CefEn gera um incentivo financeiro para participantes
obrigados e voluntarios, garantindo que a eficiéncia energética seja
economicamente atrativa. Ademais, a proposta esta alinhada as metas
climaticas nacionais e internacionais, como o Acordo de Paris. Aléem de
complementar politicas ja existentes, como o PROCEL, PEE ANEEL é possivel
adaptar mecanismos e conceitos bem-sucedidos do RenovaBio, para o setor
elétrico.

A proposta prevé mecanismos de estabilidade, através da acumulagao
de créditos nao utilizados para periodos futuros, e uma reserva de estabilidade,
que mitiga flutuagdes extremas de pre¢o, garante que a negociagao dos créditos
permaneca atrativa e previsivel. Esses mecanismos oferecem aos participantes
maior seguranga para investir em projetos de médio e longo prazo.

Embora tenha-se tentado criar uma proposta de mercado robusta,
alguns desafios como (i) a necessidade de integracdo de agentes do setor
elétrico; (ii) a dificuldade em definir claramente as metas setoriais e regionais
considerando a complexidade do SIN; e (iii) os custos associados ao
monitoramento e a certificacdo que precisam ser equilibrados para que o
mercado seja de fato atrativo para os agentes envolvidos, devem ser
considerados. Apesar dos desafios, a criacdo de um mercado de carbono no
formato proposto pode ser uma solugéo viavel economicamente e estratégica
para incentivar a eficiéncia energética no Brasil.

Definiu-se como primeiro objetivo especifico a analise da estrutura do
mercado de créditos de carbono do programa RenovaBio. Esta analise foi
utilizada para entender a estrutura de um mercado de carbono que atendesse
as especificidades do pais. As licdes extraidas da experiéncia do RenovaBio
direcionaram a proposta que, de forma semelhante, deve estabelecer metas
compulsorias de reducido de emissodes, na presenga de um mecanismo robusto
de certificagao e rastreio dos créditos, utilizando certificadoras e escrituradores.
e ambiente de negociag¢des confiavel.

No objetivo seguinte, esperava-se estimar a redugdo de emissdes
associadas a programas de eficiéncia energética. O PROCEL e o PEE ANEEL
foram as politicas selecionadas para esta estimativa. Alguns resultados foram
interessantes para a determinagao, por exemplo, Fator de Transferéncia de
Energia — FTE. Este fator tem a fungdo de corrigir discrepancias regionais no
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intercambio de energia entre os subsistemas.

A estimativa do impacto econémico da negociacdo de créditos de
carbono provenientes dos programas de eficiéncia energética, foi abordado em
dois cenarios: cenario de prego baixo e cenario de preco médio/alto.

No cenario de preco baixo (<US$ 10/tCO,e), o PROCEL apresentou um
potencial de arrecadacgéo entre US$ 5,5 milhdes e US$ 15,5 milhdes. Ja o PEE
ANEEL, apresentou um potencial de arrecadacao entre US$ 580 mil a US$ 4,6
milhdes, dependendo do uso final considerado. No cenario de pregco médio/alto,
com pregos chegando a US$ 86,53/tCO,e em 2022, estimou-se ganhos de até
US$ 130 milhdes no PROCEL e valores entre US$ 861 mil e US$ 10,4 milhdes
na amostra selecionada do PEE ANEEL.

Por fim o ultimo objetivo foi alcangado através da proposicdo de um
sistema de comercio de emissdes voltado para a eficiéncia energética. Foram
considerados aspectos de governanga, certificagdo, negociacao, flexibilidade e
estabilidade, com base no RenovaBio e em mecanismos internacionais. O papel
das entidades-chave, como ANEEL, CCEE, CNPE e certificadoras, foi detalhado,
demonstrando como suas fungdes se integrariam para garantir a transparéncia
e o monitoramento eficaz de um novo mercado.

Essa abordagem n&o apenas estimula a eficiéncia energética, mas
também cria um ambiente onde a mitigagdo das emissdes se torna ndo apenas
uma responsabilidade ambiental, mas uma oportunidade financeira atrativa. Ao
alinhar os interesses econdmicos com os objetivos de sustentabilidade, a criagéo
de uma estrutura de mercado de carbono emerge como uma ferramenta valiosa
para impulsionar investimentos em solugcdes de baixa emissao de carbono.

Embora os objetivos inicialmente propostos tenham sido alcangados,
mesmo que parcialmente, algumas dificuldades e limitagdes foram encontradas
ao longo do desenvolvimento do estudo.

A primeira dificuldade observada refere-se a variagdo na forma como os
dados de economia de energia e emissdes evitadas sao apresentados por
diferentes programas ao longo dos periodos analisados. A falta de uniformidade
no nivel de detalhamento das informagdes e nas abordagens metodoldgicas
empregadas compromete a comparagao entre resultados e a precisdo das
avaliagdes realizadas. Por exemplo, a partir de 2013, verificou-se uma reducao

na especificidade dos resultados do PROCEL por uso final, dificultando analises
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regionais e setoriais mais aprofundadas.

Outra limitagao refere-se a falta de um alinhamento entre diferentes
politicas publicas e programas de eficiéncia energética. Embora o RenovaBio
tenha servido como referéncia, ndo existem mecanismos robustos para conectar
politicas como o PROCEL e o PEE ANEEL a um mercado de carbono em
eficiéncia energética.

Apesar de ser uma proposi¢ao pioneira o nivel de coordenacao entre os
agentes responsaveis e as regulamentagcbes existentes € um desafio
consideravel e apesar da apresentacédo detalhada, nao € possivel prever como
o mercado se comportara numa situagdo extrema, especialmente diante de
cenarios, como por exemplo, de reducdo da ROL, ocorrido durante a pandemia
de COVID-19.

O desenvolvimento de um mercado de carbono para eficiéncia
energética é um desafio, especialmente no que diz respeito a criagdo de métricas
confiaveis para calcular e rastrear emissdes evitadas. Apesar da adogao de
metodologias baseadas em padrdes internacionais, como os do IPCC, a
necessidade de incluir fatores especificos, como o Fator de Transferéncia de
Energia — FTE ou variaveis regionais e setoriais, adiciona camadas de
complexidade ao sistema proposto.

A implementacdo de mercados regulados frequentemente enfrenta
barreiras em sua fase inicial, como baixa adesdo dos agentes obrigados e
limitada participagado de investidores voluntarios. Além disso, a volatilidade de
precos e a incerteza econdmica podem desestimular o investimento inicial em
projetos de eficiéncia energética, o que exige a adogao de mecanismos de
incentivo, tais como subsidios ou incentivos fiscais.

Tendo em vista a complexidade do mercado, sugerem-se trés
possibilidades de estudos futuros:

(i) Explorar a integracdo do mercado de CefEn com mercados
nacionais e internacionais de carbono. A conexao com mercados
maiores pode aumentar a liquidez e atratividade do CefEn,
permitindo a participagao de agentes internacionais e elevando o
valor dos créditos emitidos. A experiéncia mesmo que em
mercados voluntarios pode oferecer aprendizados e boas

praticas para aprimorar o funcionamento e a governanga do
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CefEn.

Avancgar nas metodologias de estimativa de emissdes evitadas
considerando fatores regionais e setoriais especificos, nas
estimativas de economia de energia e créditos de carbono, e
inclusdo de variaveis de ajuste considerando o ciclo de vida dos
equipamentos.

Investigar os impactos sociais de um mercado de carbono
voltado para eficiéncia energética, especialmente nos setores
residenciais de baixa renda. Setores como o residencial tém
menor capacidade de investimento em tecnologias eficientes,
mas possuem grande relevancia social. Um estudo focado nesse
segmento pode identificar oportunidades de inclusdo e ter um
impacto social positivo. A analise pode considerar por exemplo
como os recursos gerados pela negociacao de CefEn podem ser
realocados em programas sociais ou melhorias de infraestrutura

energeética.
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ANEXOS

Anexo | — Fluxograma de Funcionamento do RenovaBio
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