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Apresentacao

As mudancas climéaticas globais sao consequéncia do aumento da
concentracdo de gases de efeito estufa (GEEs) na atmosfera terrestre,
decorrente de atividades antrépicas, especialmente apés a Revolucao
Industrial e a Revolucao Verde na agricultura. A busca por tecnologias
e processos de producdo que reduzam as emissoes de GEEs para a
atmosfera tem sido fortemente incentivada pelos paises do mundo,
especialmente os desenvolvidos. O compromisso dos paises em reduzir
as emissoes de GEEs foi concretizado por meio do Protocolo de Quioto,
o qual foi criado em 1997 e ratificado em 2005.

Visando minimizar o custo social da reducao de GEEs para a atmosfera,
o Protocolo de Quioto criou mecanismos de flexibilizacdo, sendo o
Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL) um deles, permitindo

a transferéncia de certificados de permissdes de emissdes entre os
agentes econdmicos e remunerando o servico ambiental daquelas
atividades que reduzem suas emissdes além do que seria necessario.
Outra forma consiste na captura do carbono atmosférico por meio da
fotossintese através de plantios de espécies florestais, armazenando-o
temporariamente, e remunerando esse servico ambiental aos
produtores de florestas que estejam com atividades de florestamento /
reflorestamento no dmbito do MDL.



Nesse contexto, este documento disponibiliza as regras do MDL para o
desenvolvimento de atividades de florestamento/reflorestamento, suas
peculiaridades e principais vantagens e desvantagens. Também séao
apresentados alguns custos de transacado envolvidos no processo, bem
como um método para se estimar o valor maximo que um crédito de
carbono florestal poderia alcancar quando comparado a um crédito de
carbono permanente. Esperamos que este documento contribua para
sanar as principais dlvidas dos agentes interessados em desenvolver
projetos de florestamento / reflorestamento no ambito do MDL,
remunerando os servicos ambientais proporcionados pela sua atividade
de florestamento / reflorestamento.

José Robson Bezerra Sereno
Chefe-Geral da Embrapa Cerrados
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Aspectos Institucionais e
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de Florestamento/
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Ambito do Mecanismo de
Desenvolvimento Limpo

José Mauro Magalhdes Avila Paz Moreira
Gustavo Barbosa Mozzer

O Aquecimento Global

A maioria dos gases de efeito estufa possui a sua concentracao
atrelada a grandes ciclos naturais que fogem ao controle do homem.
Entretanto, o diéxido de carbono, o metano, o 6xido nitroso e os
perfluorocarbonos, hidrofluorocarbonos e hexafluoreto de enxofre
tiveram a sua concentracdao aumentada nos dois Ultimos séculos,
decorrente das diversas atividades humanas (CGEE, 2008).

Nos ultimos trés séculos, a humanidade desenvolveu tecnologias

que possibilitaram a producdo em massa de produtos industriais

e de alimentos. As tecnologias para producao industrial foram
desenvolvidas a partir do século XVIII, durante a Revolucao Industrial,
e o desenvolvimento das tecnologias para producao de alimentos,

na Revolucao Verde, ocorrida nas décadas de 1960 e 1970 do
século XX. Entretanto, o aumento de producao decorrente do uso
dessas tecnologias também gerou externalidades negativas, entre
elas o aumento das emissdes de gases de efeito estufa (GEEs) para

a atmosfera. De acordo com o Ministério da Ciéncia e Tecnologia
(BRASIL, 2006), as atividades agricolas foram responsdaveis por
25,77 % das 1,48 bilhdes de toneladas de di6xido de carbono
equivalente (CO,e) lancadas na atmosfera pelo Brasil no ano de 1994.



10

spectos Institucionais e Econémicos de Atividades de Florestamento/Reflorestamento...

A concentracao de diéxido de carbono na atmosfera passou de
aproximadamente 280 ppm nos periodos pré-industriais (BRASIL, 1995)
para 385 ppm em 2008 (TANS, 2009), podendo chegar a valores

entre 490 ppm e 1.260 ppm no ano de 2100 (WILLIAMS, 2002). Caso
esse quadro nao seja modificado, a temperatura média da Terra pode
aumentar entre 1,4 °C e 5,8 °C até 2100, acarretando uma elevacao
média nos niveis dos oceanos de 9 cm a 88 cm nesse mesmo periodo,
além do aumento da precipitacao global e intensificacdo da ocorréncia e
severidade de eventos climaticos extremos, como furacdes, enchentes
e secas ao redor do planeta (WILLIAMS, 2002).

A Convencao Quadro das Nacdes Unidas sobre a Mudanca do Clima,
instituida no Rio de Janeiro em 1992, estabeleceu regras internacionais
para mitigar e retardar os efeitos negativos das mudancas climaticas
globais, mas nao regulamentou tais regras com instrumentos praticos.
A regulamentacao de tais instrumentos foi realizada por meio do
Protocolo de Quioto, em 1997 (LOPES, 2002), cuja meta principal é

a reducao, por parte dos paises desenvolvidos (ditos paises do Anexo
[), das emissdes de gases de efeito estufa em 5,2 %, em média, em
relacdo aos niveis observados em 1990, a ser atingida no primeiro
periodo de comprometimento, que durard de 2008 a 2012 (NAE,
2005). Aos paises em desenvolvimento (Partes Nao Anexo 1), coube o
compromisso de fomentar atividades de desenvolvimento sustentavel
nos seus territérios sem o estabelecimento de metas para reducao das
emissoes. O Protocolo de Quioto foi ratificado no dia 16 de fevereiro de
2005 (UNITED..., 2009a).

Com o objetivo de se atingir as metas de reducdes de emissoes

de GEEs a um custo menor, o Protocolo de Quioto estabeleceu

trés mecanismos de flexibilizacao, de modo que os paises possam
comercializar as permissdes de emissoes de gases de efeito estufa
excedentes decorrentes de suas atividades de reducao de emissoes. Os
trés mecanismos de flexibilizacao sao:
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Implementacédo Conjunta (Joint Implementation), descrita no artigo 6
do Protocolo de Quioto, onde duas Partes membros do Anexo B do
Protocolo podem trocar Unidades de Reducéao de Emissdes (ERUs —
Emission Reduction Units) oriundas de atividades desenvolvidas em
uma das Partes, porém com tecnologia ou investimentos da outra Parte
(UNITED..., 2009b).

Comércio de Emissdes (Emissions Trade), descrito no artigo 17 do
Protocolo de Quioto, onde duas Partes membros do Anexo | do
protocolo podem trocar Unidades de Quantidades Atribuidas (AAUs
— Assigned Amounts Units) a cada Parte, ou Unidades de Remocéo
(RMUs — Removal Units) por atividades de uso da terra, mudanca no
uso da terra e florestamento desenvolvidas nas Partes do Anexo |
(UNITED..., 2009b).

Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (C/lean Development
Mechanism), descrito no artigo 12 do Protocolo de Quioto, onde as
Partes do Anexo | do protocolo podem adquirir Reducdes Certificadas
de Emissoes (CERs — Certified Emissions Reduction) de Partes nao
pertencentes ao Anexo |, sendo este o Unico mecanismo que permite
o comércio de permissoes de emissoes de gases de efeito estufa entre
paises do Anexo | e paises nao pertencentes ao Anexo |I.

O Mecanismo de Desenvolvimento
Limpo (MDL)

O Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL) é uma importante
oportunidade para a participacao de paises em desenvolvimento no
esforco global para a estabilizacdo das concentracdoes de gases de
efeito estufa na atmosfera.

O MDL atribui a paises em desenvolvimento Redugoes Certificadas de
Emissdes (RCEs) para cada tonelada equivalente de diéxido de carbono
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cuja emissao para atmosfera seja evitada, ou que seja removida da
atmosfera. A remocao ou a ndo emissao devem ser fruto de um
projeto que, antes do seu estabelecimento, deve ser aprovado pelo
Conselho Executivo do MDL. Essas RCEs podem ser comercializadas
entre os paises em desenvolvimento (Partes Nao Anexo |) e os paises
desenvolvidos (Partes Anexo 1), os quais podem utiliza-las para cumprir
com as suas metas de reducdo de emissodes, conforme estabelecido no
Protocolo de Quioto (CGEE, 2008). Para um proponente de projeto ou
um empresario que ja tenha clareza sobre as potencialidades de seuf(s)
empreendimento(s) em termos de reducdes de emissdes de gases

de efeito estufa (GEEs), resta conhecer os tramites pelo qual deveréa
percorrer a fim de obter o registro de sua atividade de projeto junto ao
Conselho Executivo do MDL e, posteriormente, requerer as Reducoes
Certificadas de EmissOes as quais tem direito.

O ciclo do MIDL

Visando assegurar a confiabilidade do sistema, o Ciclo do MDL (Fig. 1)
foi concebido de forma a permitir multiplos estagios de controle por
entes distintos atuando independentemente no sistema. Dessa forma,
o ciclo apresenta a seguinte organizacao: (1) elaboracdao do Documento
de Concepcao de Projeto (DCP), usando uma metodologia de linha de
base e um plano de monitoramento aprovados; (2) validacao (verifica
se o projeto estd em conformidade com a regulamentacao do Protocolo
de Quioto); (3) aprovacéao pela Autoridade Nacional Designada — AND,
que, no caso do Brasil, ¢ a Comissao Interministerial de Mudanca
Global do Clima — CIMGC (verifica a qualidade, confiabilidade e
contribuicdo do projeto para o desenvolvimento sustentavel no

pais anfitrido); (4) submissdo ao Conselho Executivo do MDL para
registro; (5) monitoramento; (6) verificacao/certificacao; e (7) emissao
de unidades segundo o acordo de projeto.

De maneira didatica, o proprio Ciclo MDL pode ser subdividido em dois
ciclos, o chamado Ciclo de Registro, também conhecido como Ciclo de
Submissao, e o Ciclo de Verificacao.



Aspectos Institucionais e Econémicos de Atividades de Florestamento/Reflorestamento.. |
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R | v |
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(72
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g Executivo l
5 !
2 2 Entidade operacional designada Elaboracéo do relatério
] de validacédo

'

Autoridade nacional designada
3 Comissao interministerial de Aprovacéao pela AND
mudancas globais de clima

v

Registro do conselho

1h: i MDL
4 Conselho executivo do executivo do MDL
5 Proponente do projeto

Implementacéao do plano
de monitoramento

Entidade operacional
designada Novo processo de verificacdo
a discricionaridade do

Elaboracao do relatério proponente do projeto

de verificagcdo

Ciclo de Verificacédo

Conselho executivo do MDL

Emissédo das Rcs

Fig. 1. Ciclo MDL no Brasil subdividido em Ciclo de Registro / Submisséo e Ciclo de Veri-
ficacéo.
Fonte: Adaptado de Mozzer et al., 2007.

O ciclo de submissao

O Ciclo de Submissao é a fase inicial de tramitacdo de uma atividade
de projeto MDL. Nessa fase, uma proposta ou ideia de projeto sera
apresentada na forma de um Documento de Concepcéao de Projeto
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(DCP), que informaréa os detalhes da atividade de projeto proposta
conforme as determinacdes da metodologia aplicada, incluindo a anélise
de adicionalidade, linha de base e metodologia de monitoramento. O
DCP apresentado deveré ser: (a) validado por uma Entidade Operacional
Designada (EOD), que analisard os aspectos técnicos da nova proposta
de projeto; (b) aprovado pela Autoridade Nacional Designada (AND),
que avaliara sua contribuicao ao desenvolvimento sustentavel; e (c)
também registrado pelo Conselho Executivo do MDL a fim de se tornar,
de fato e de direito, um projeto MDL.

O primeiro passo do Ciclo de Submissao consiste na elaboracao do
DCP. Esse documento devera incluir, entre outros, a descricao: (1) das
atividades de projeto; (2) dos participantes da atividade de projeto;
(3) da metodologia da linha de base; (4) das metodologias usadas para
o célculo da reducao de emissdes de gases de efeito estufa e para

o estabelecimento dos limites da atividade de projeto e das fugas; e
(5) do plano de monitoramento. Deve conter, ainda, a definicdo do
periodo de obtencao de créditos; a justificativa para a adicionalidade
da atividade de projeto; o relatério de impactos ambientais; e os
comentérios dos atores e informacdes quanto a utilizacdo de fontes
adicionais de financiamento. Os responséaveis por essa etapa do
processo sao os proponentes do projeto.

No Brasil, a validacado é a segunda etapa e corresponde ao processo
de avaliagcao independente de uma atividade de projeto (DCP) por uma
Entidade Operacional Designada — EOD', no tocante aos requisitos do
MDL.

O terceiro passo do ciclo é a aprovacao, processo pelo qual as
ANDs das Partes envolvidas confirmam a participacao voluntéria, e
a AND do pais onde serao implementadas as atividades de projeto
do MDL atesta que essa atividade contribui para o desenvolvimento
sustentavel do pais anfitrido. No caso do Brasil, os projetos séo

" Empresa designada pelo conselho executivo do MDL para elaborar relatério de validacdo e verificacao
de atividades de Projeto MDL, prestando contas anualmente & COP/MOP, conforme estabelecido na
Decisdo 17/CP.7 e regulamentado na decisdo 3/CMP.1.
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analisados pelos integrantes da Comissao Interministerial, que avaliam
a contribuicdo da atividade de projeto para o desenvolvimento
sustentavel do Pais, segundo cinco critérios basicos: (1) distribuicao
de renda; (2) sustentabilidade ambiental local; (3) desenvolvimento das
condicoes de trabalho e geracao liquida de emprego; (4) capacitacao

e desenvolvimento tecnolégico; e (5) integracao regional e articulacao
com outros setores.

As competéncias da Autoridade Nacional Designada sao listadas a
seguir:

e Emitir parecer, sempre que demandado, sobre propostas de politicas
setoriais, instrumentos legais e normas que contenham componen-
te relevante para a mitigacdo da mudanca global do clima e para a
adaptacao do Pais aos seus impactos.

* Fornecer subsidios as posicoes do governo nas negociacoes sob a
égide da Convencao-Quadro das Nacdes Unidas sobre mudanca do
clima e instrumentos subsididrios de que o Brasil seja Parte.

e Definir critérios de elegibilidade adicionais aos considerados pelos
Organismos da Convencéo, encarregados do MDL, previsto no Ar-
tigo 12 do Protocolo de Quioto da CQNUMC, conforme estratégias
nacionais de desenvolvimento sustentavel.

e Apreciar pareceres sobre projetos que resultem em reducoes de
emissdes e que sejam considerados elegiveis para o MDL, e aprova-
los, se for o caso.

¢ Realizar articulagcdo com entidades representativas da sociedade
civil, no sentido de promover as acdes dos 6rgaos governamentais e
privados, em cumprimento aos compromissos assumidos pelo Brasil
perante a Convencao-Quadro e instrumentos subsidiarios de que o
Brasil seja parte.

Legalmente, a CIMGC foi estabelecida por meio do Decreto Presidencial
de julho de 1999, cabendo ao Ministério da Ciéncia e Tecnologia a

15
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Presidéncia e a Secretaria Executiva, e ao Ministério do Meio Ambiente
a Vice-Presidéncia. Ao todo, onze Ministérios compdem a CIMGC,
sendo eles:

e Ministério de Agricultura, Pecuaria e Abastecimento

e Ministério de Transporte

®* Ministério de Minas e Energia

e Ministério do Meio Ambiente

e Ministério do Desenvolvimento, Indlstria e Comércio Exterior
* Ministério das Cidades

* Ministério de Relacbes Exteriores

e Ministério de Ciéncia e Tecnologia

e Ministério de Planejamento, Orcamento e Administracao

* Ministério da Fazenda

e (Casa Civil da Presidéncia da Republica

A CIMGC define seus procedimentos por meio de resolucdes publicadas
no Diario Oficial da Unido. Atualmente, ja foram publicadas seis
resolucdes. A primeira (Resolucao n°® O1), datada de 11 de setembro de
2003, foi publicada muito antes da entrada em vigor do Protocolo de
Quioto (16 de fevereiro de 2005) e estabelece as bases juridicas para o
desenvolvimento de projetos MDL no Brasil.

A Resolucao n°® 02 foi aprovada em 10 de agosto de 2005 e
concentrou-se na definicdo dos requisitos para o desenvolvimento

das atividades de projetos de florestamento e reflorestamento no
ambito do Mecanismo de Desenvolvimento Limpo no Brasil, além de
atualizar varios documentos publicados nos anexos da Resolucédo n® O1.
Assim, ficou decidido que um projeto do MDL florestal poderia ser
desenvolvido no Brasil se envolvesse uma vegetacao com cobertura de
area foliar das copas superior a 30 %; uma area plantada minima de

1 ha; e altura das arvores superior a 5 m. O objetivo desses critérios é
de maximizar os resultados das atividades do MDL florestais, por meio
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da reducdo dos custos de monitoramento. Uma vez que apenas arvores
maiores se enquadram nos critérios brasileiros de elegibilidade, apenas
elas deverao ser monitoradas e, assim, os custos sao significativamente
reduzidos e a rentabilidade, maximizada. No momento em que as
arvores alcangcam os critérios de elegibilidade, elas passardo a ser
incorporadas a atividade de projeto, adicionando sua biomassa a
parcela monitorada pelo projeto.

A Resolucao n°® 03, de 24 de marco de 2006, esclarece quais os
procedimentos adotados pela CIMGC durante a anélise dos projetos
do MDL, além de atualizar varios documentos publicados nos anexos
das Resolucdes n° 01 e n® 02. Um aspecto importante abordado pela
Resolucédo n° 03 foi a definicdo de comunidades de baixa renda para

o desenvolvimento de atividades de projeto MDL Florestal de Pequena
Escala. Segundo a decisao 14/CP.10, os projetos do MDL Florestal de
Pequena Escala somente poderao ser desenvolvidos por comunidades
de baixa renda. Foi estabelecido que sdo consideradas comunidades de
baixa renda aquelas “cujos membros envolvidos no desenvolvimento e
implementacao das atividades de projeto tenham renda mensal familiar
per capita de até meio salario minimo.”

O registro, aceitacdo formal pelo Conselho Executivo de um projeto
validado como atividade de projeto do MDL, é o quarto passo do ciclo.
O registro de projetos no Conselho Executivo do MDL é subsequente
a aprovacao pela Autoridade Nacional Designada. A aprovacao

pela CIMGC é necessaria para a aceitacao dos projetos, mas nao é
suficiente para registro no Conselho Executivo. Durante o registro, o
Conselho Executivo verificard e confirmara a anélise feita pela EOD,
avaliando a aplicacdao da metodologia escolhida e a adicionalidade do
projeto, entre outros aspectos. O registro é pré-requisito para que um
projeto possa entrar no Ciclo de Verificacao.

O ciclo de verificacédo

O Ciclo de Verificacao ocorre apds o registro da atividade de projeto
do MDL no Conselho Executivo e sua efetiva entrada em operacao,
conforme data estabelecida no DCP, pelo proponente do projeto.
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E durante o Ciclo de Verificacdo que a operacdo do projeto sera
monitorada pelo préprio proponente do projeto e posteriormente aferida
por uma EOD. Durante essa fase, serao quantificadas as reducoes de
emissdes de gases de efeito estufa alcancadas em um determinado
tempo de operacado. O Ciclo de Verificacao é verdadeiramente um
processo ciclico, uma vez que devera ser percorrido sempre que

o proponente desejar quantificar as reducdes de emissdes que, de

fato, foram alcancadas por sua atividade de projeto ao longo de um
determinado periodo de tempo.

Dando continuidade ao Ciclo do MDL, o quinto passo é o processo

de monitoramento da atividade de projeto, que envolve a coleta e o
armazenamento de todos os dados necessarios para calcular a reducao
das emissoes de gases de efeito estufa, de acordo com a metodologia
de linha de base estabelecida no DCP, que tenha ocorrido dentro dos
limites da atividade e dentro do periodo de obtencao de créditos.

Os participantes do projeto serdo os responsaveis pelo processo

de monitoramento. Nao existe frequéncia definida para a realizacao
desse processo, ou seja, o proponente podera realizar quantos
monitoramentos achar conveniente ao longo da existéncia do projeto.

O sexto passo é a verificacdo, um processo periédico e independente
de auditoria para revisar os célculos relacionados a reducao de
emissdes de gases de efeito estufa ou & remocéo de CO, resultantes
de uma atividade de projeto do MDL. Uma EOD devera ser contratada
para elaborar um Relatério de Verificacdo, que serd encaminhado ao
Conselho Executivo. O objetivo dessa etapa é quantificar as reducoes
de emissdes de GEEs que ocorreram até a data da realizacdo do
relatério, e também é a etapa na qual ocorre a comprovacao do
montante de reducdes de emissdes efetivamente alcancado por uma
atividade de projeto. Para atividades de florestamento/reflorestamento,
apds a primeira verificacao realizada no projeto, uma nova verificacao
deve ser realizada pelo menos a cada cinco anos ao longo do seu ciclo
de existéncia.

A etapa final (sétimo passo) ocorre quando o Conselho Executivo do
MDL tem certeza de que, cumpridas todas as etapas, as reducoes
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de emissdes de gases de efeito estufa decorrentes das atividades de
projeto sao reais, mensuraveis e de longo prazo e que, portanto, podem
dar origem a RCEs. As RCEs sao emitidas pelo Conselho Executivo e
creditadas aos participantes de uma atividade de projeto na proporgao
por eles definida e, dependendo do caso, podem ser utilizadas como
forma de cumprimento parcial das metas de reducdo de emissao de
gases de efeito estufa pelos paises desenvolvidos (Anexo I).

As Atividades de Florestamento/
Reflorestamento no MIDL

As atividades de Uso da Terra, Mudanga no Uso da Terra e Florestas
(Land Use, Land Use Change and Forestry — LULUCF) elegiveis

para geracado de RCEs, por meio do MDL, no primeiro periodo de
compromisso do Protocolo de Quioto (2008 — 2012), ficaram restritas
as atividades de florestamento/reflorestamento (NEEFF; HENDERS,
2007), nao sendo elegiveis o manejo florestal e o desmatamento
evitado nesse periodo de compromisso.

Para que uma é&rea seja passivel de implantacao de um projeto de
florestamento, ela nao pode ter tido cobertura florestal nos dltimos
50 anos; e, para ser passivel de um projeto de reflorestamento, ndo
pode ter sido ocupada com cobertura florestal desde 31 de dezembro
de 1989. Desse modo, projetos de florestamento/reflorestamento, no
ambito do MDL, s6 podem ser implantados em &areas sem cobertura
florestal desde 31 de dezembro de 1989.

A comprovacéao do uso nao florestal do solo desde essa data pode

ser feita por meio de fotografias aéreas ou imagens de satélite,
complementadas por dados terrestres de referéncia; pesquisas baseadas
na terra (cadastros e registros de uso do solo); ou informacdes sobre o
uso da terra advindas de mapas ou dados espaciais (FRONDIZI, 2009).
Caso esses métodos ndo estejam disponiveis para a drea em questao,
métodos testemunhais poderao ser utilizados para comprovar o uso nao
florestal da érea.
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De acordo com Frondizi (2009), projetos de florestamento/
reflorestamento s&o criados com o objetivo de remover CO, da
atmosfera, por meio do processo de fotossintese, ao invés de se evitar
a emissao de gases de efeito estufa. Entretanto, ndo ha como garantir
que o carbono armazenado nas florestas nao retorne a atmosfera,

seja por meio de eventos naturais (fogo, pragas, doencas) ou por
intervencao humana (fogo induzido, colheita da floresta para diferentes
usos ou desmatamento), de modo que os créditos de carbono gerados
pelas atividades de florestamento/reflorestamento sao temporarios,

ou seja, apresentam prazo de validade definido. Essa caracteristica é
denominada de nao permanéncia, e constitui a principal diferenca entre
os créditos de carbono florestais e aqueles oriundos de atividades de
reducdo de emissodes, 0s quais sdo permanentes.

Os projetos de florestamento/reflorestamento também diferem dos
projetos tradicionais de MDL em relacao ao periodo de obtencao dos
créditos. Uma atividade de florestamento/reflorestamento pode ter um
periodo de obtencao dos créditos de 20 anos, renovavel por até dois
periodos de 20 anos, chegando a 60 anos de duracao; ou um uUnico
periodo de 30 anos, sem direito a renovacao. Vale salientar que, a cada
renovacao dos projetos de vinte anos, a linha de base proposta deve
ser atualizada.

Por causa da sua caracteristica de ndo permanéncia, os projetos de
florestamento/reflorestamento geram unidades especificas de créditos
de carbono a cada verificacdo, as Reducdes Certificadas de Emissao
Temporérias (RCEts), ou as Reducoes Certificadas de Emissao de
Longo Prazo (RCEls), que se diferenciam basicamente pelo seu prazo de
validade e pelos tipos de créditos de carbono que podem ser utilizados
para substitui-las antes de perderem a sua validade.

Do ponto de vista do desenvolvedor do projeto, a opcao pelo
modo RCEt implica em ciclos relativamente rapidos de emissdes

e substituicoes de RCEt, mas, fundamentalmente, ndo gera
obrigacdes de manutencao da biomassa plantada entre os periodos
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de compromisso. Em outras palavras, cada periodo de compromisso
pode ser considerado um ciclo fechado, no qual a quantia total de
biomassa estocada deve ser quantificada para a emissdao RCEt. No caso
do modo RCEI, as verificacOes serdo feitas de forma incremental ao
longo da vida util do projeto, ou seja, a biomassa quantificada em uma
verificacdo gerard RCEI, que deverao ser abatidos da quantia verificada
no futuro.

As RCEts? sdo vaélidas até o término do periodo de compromisso
subsequente aquele na qual foram emitidas, e devem ser substituidas
por uma UQAS3, RCE#, URE®, URME® e (ou) uma RCEt.

As RCEIs’ sao vélidas até o término da atividade de MDL para a qual
foram emitidas, e devem ser substituidas por UQAs, RCEs, UREs e (ou)
URMs.

O executor da atividade deve optar se a atividade ir4 gerar RCEts ou

RCEIs no momento do registro do projeto. A escolha pelo modo RCEI
implica em verificacGes incrementais ao longo da vida Gtil do projeto.
Todos os RCEI emitidos pelo projeto expirardao ao término da sua vida
atil.

A periodicidade das verificacOes representa outro aspecto que
diferencia as atividades de florestamento/reflorestamento das demais
atividades desenvolvidas no MDL. Nas outras atividades do MDL, as
verificacdes sao realizadas sempre que o executor da atividade deseja
converter as suas emissoes evitadas em créditos de carbono; ja, para
as atividades de florestamento/reflorestamento, o executor da atividade
tem a liberdade de escolher a data da primeira verificacdao, mas
compromete-se, a partir dessa data, a executar uma nova verificacao

a cada cinco anos. As verificacOes periédicas servem tanto para

2 Artigo 44 da Decisdo 19/CP.9.

% UQAs - Unidades de Quantidade Atribuidas (AAU - Assigned Amouts Units).
*RCEs - Reducdes Certificadas de Emissdes (CER - Certified Emission Reductions).
® UREs - Unidade de Reducdes de Emissées (UER — Emission Reduction Units).

% URMs - Unidades Removidas (RMU - Removal Units).

7 Artigo 48 da Decisdo 19/CP.9.
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converter o carbono removido da atmosfera por créditos de carbono
(RCEts ou RCEIls), como para averiguar se houve diminuicao do estoque
de carbono removido desde a ultima verificacdo. Essa averiguacao é
particularmente importante para atividades que tenham optado por
gerar RCEls, pois, sendo comprovada a reducdo do estoque de carbono
removido, as RCEls excedentes perdem a sua validade e o responsével
pela atividade deve substituir a quantidade de RCEls nao vélidas por
outras RCEls geradas na mesma atividade, ou por UQAs, RCEs, UREs e
(ou) URMSs2. Esta é a Gnica situacdo onde é prevista a substituicdo de
uma RCEI nao valida por outra RCEI.

O processo de obtencao e substituicido de RCEts é ilustrado na Fig. 2,
enquanto a Fig. 3 apresenta o processo de obtencao e substituicdo das
RCEls.

RCE t 1° periodo 2° periodo 3° periodo 4° periodo

de compromisso
4.500 t CO,-eq

3.000 t CO,eq

2.500tCO,-eq

Cada REC t expira

no final do periodo

de compromisso
subsequente aquele
para o qual foi emitido

1.000 t CO,-eq

SR R

T
| L & »
______________________________________ B I |
Emisséo (RCEt) 1.000 RCE t 3.000 RCE t \‘4‘500 RCEt | 2500RCEt |
_____________ N POORTEL N ESORCET N ZOWRCEL
Retirada 1 %1000RcEt [N 3000RCEt _IT4500RCEt |
Substituigéo por JI 1.000 ERU IL 3.000 AAU i 4.500 RCE !

Nota: as substituicdes podem ser feitas com UQAs, RCEs, RCEs, URMs, e/ou RCEts.

Fig. 2. Processo de obtencédo e substituicdo de Reducdes Certificadas de Emissao
Temporérias.
Fonte: Frondizi, 2009, p. 77.

8 Artigo 49 da Decisao 19/CP.9
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1° periodo de | 2° periodo 3°periodo | 4°periodo |

RCEI compromisso | i : !

: | : :
| . |
i 1 1500t Coz'eq_i -2.000tCOeq | !
| Y - - ! o |
! ' ! ! 88!
| 2.000tCO~eq | ! : o5
| g+ | | g5 !
Cada RCEI expira ! ! A i E% 1
no final do periodo ! | | ! o I
de obtengao | : : : % % :
créditos do projeto 1.000tCO.eq | ! ! | c5 !
- | | | =4
1 1 I : 1
1 | |
! ! |
T T I T 1 ol
1 N I T 1
: : | : Eu
| ! |
I i ! i
| | ! i
S I I S | |
Emisséo (RCEI) 1000RCEl | _2000RCEI___ I1.500RCEI____!-2.000 RCEl | |
Retirada ! U ! 1 2500RCEl !
s mmm e L B ettt |
Substituigao f ! | 2.000 RCEI | 2,500 RCEI |

___________________________________________________ PR ol S

Nota: as substituicdes podem ser feitas com UQAs, RCEs,URMs e/ou RCEts.

Fig. 3. Processo de obtencao e substituicdo de Reducdes Certificadas de Emissao de

Longo Prazog.

Fonte: Frondizi, 2009, p. 78.

Os conceitos a seguir sao necessarios para se ter uma idéia da forma
de célculo da quantidade de carbono removido nos projetos envolvendo
atividades de florestamento/reflorestamento. Entretanto, a forma
detalhada para calcular a quantidade de carbono removido é definida
pelas metodologias de monitoramento e de linha de base selecionadas
para a atividade do projeto.

Para quantificar o reservatério de carbono em atividades de
florestamento/reflorestamento, podem ser consideradas as seguintes
fontes: biomassa acima do solo, biomassa abaixo do solo, serrapilheira,
madeira morta e carbono organico do solo. E facultado ao proponente
do projeto desconsiderar algumas dessas fontes se assim o desejar,
ficando esta nao consideracao evidenciada pelas metodologias de linha
de base e verificacao selecionadas para o desenvolvimento da atividade
do projeto.

¢ Resolucgdo n° 3 da CIMGC, de 24/03/2006.
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Para o célculo das remocdes liquidas de gases de efeito estufa

por sumidouros na linha de base, sao somadas as mudancas nos
estoques de carbono dos reservatérios de carbono dentro do limite
do projeto que teriam ocorrido na auséncia da atividade de projeto de
florestamento/reflorestamento no ambito do MDL.

As remoco0es liquidas reais de gases de efeito estufa por sumidouros
sao calculadas pela soma das mudancas verificadveis nos estoques
de carbono dos reservatérios de carbono dentro do limite do projeto,
menos o aumento das emissdes de gases de efeito estufa, medidas
em equivalentes de CO,, pelas fontes que tenham aumentado em
consequéncia da execucao da atividade de projeto de florestamento/
reflorestamento dentro do limite do projeto.

As remocdes antrépicas liquidas de gases de efeito estufa por
sumidouros irao representar o montante liquido de carbono removido
da atmosfera e servirdo de base para quantificar o total de RCEts ou
RCEls a que o projeto tem direito. O seu total serd dado pelas remocoes
liqguidas reais de gases de efeito estufa por sumidouros, menos as
remocoes liquidas de gases de efeito estufa por sumidouros na linha de
base, menos as fugas.

Com relacao a data de inicio de uma atividade de projeto de
florestamento/reflorestamento no dmbito do MDL, podem ser
consideradas as atividades de projeto de florestamento/reflorestamento
que tenham tido inicio apés 1° de janeiro de 2000, podendo ser
validada e registrada apés 31 de dezembro de 2005, desde que a
primeira verificacdao da atividade do projeto ocorra apds a data de
registro dessa atividade de projeto. Como o periodo de obtencao de
créditos tem inicio na mesma data de inicio da atividade do projeto, os
projetos com inicio a partir do ano 2000 podem fazer jus a RCEts/RCEls
a partir da data de inicio.

As regras anteriormente descritas valem para projetos de florestamento/
reflorestamento de grande escala, ocorrendo algumas alteracoes para
projetos de pequena escala.
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Os projetos de florestamento/reflorestamento de pequena escala foram
desenvolvidos para diminuir os custos de transacao envolvidos, por
meio da utilizacdo de procedimentos mais simples (metodologias de
linhas de base e monitoramento) do que as utilizadas para projetos

de florestamento/reflorestamento de grande escala. Segundo Frondizi
(2009), enquadram-se como projetos de florestamento/reflorestamento
de pequena escala atividades florestais que removam um limite maximo
de 16.000 toneladas de CO, por ano da atmosfera. A atividade deve
ser implementada por comunidades de baixa renda, que, no Brasil,
foram definidas como aquelas familias cujo rendimento per capita

seja inferior a meio saldrio minimo. Os projetos de florestamento/
reflorestamento de pequena escala também sao isentos da taxa de
2 % das RCEs emitidas para assistir os paises em desenvolvimento que
sejam mais susceptiveis aos efeitos adversos das mudancas globais do
clima. Também pagam taxas menores para requerimento de registro

e arcam com menores custos administrativos no MDL. Como Uultima
diferenca, a validacao da atividade e as verificacoes de monitoramento
podem ser realizadas pela mesma Entidade Operacional Designada (EOD).

A Incorporacao dos Projetos
de Carbono na Andlise dos
Empreendimentos Florestais

Custos de transacao

Segundo Michaelowa e Jotzo (2005), os custos de transacao
envolvidos na implementacao de projetos no ambito do Mecanismo

de Desenvolvimento Limpo sao superiores aos outros mecanismos

de flexibilizacdo disponiveis no Protocolo de Quioto, especialmente
devido a presenca das fases de desenvolvimento de uma linha de
base, registro, verificacao e certificacao do projeto. Além disso, outras
barreiras podem servir de entrave ao desenvolvimento de projetos no
MDL, como a auséncia de uma Autoridade Nacional Designada nos
paises nao Anexo |, a cobranca de tributos pela obtencdo das RCEs e
a determinacao de limites minimos de precos das RCEs para aprovacao
de projetos.
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Ao analisar os custos de transacao de diferentes tipos de projetos
submetidos ao Fundo Protétipo de Carbono (PCF — Prototype Cabon
Fund), Michaelowa e Jotzo (2005), concluiram que as economias de
escala foram os fatores que mais impactaram a participacdo dos custos
de transacao nos custos totais dos projetos, havendo pouca diferenca
entre projetos do mesmo tipo (atividade) e escala. Essa informacao foi
validada pelos autores com algumas Entidades Operacionais Designadas
(EODs), que afirmaram existir alguma correlacédo entre os custos de
validacao e verificacao e o tamanho do projeto e que esta relacao nao é
linear. Além disso, manifestaram que a credibilidade das EODs poderia
ser questionada caso os custos de validacao e verificacao fossem
proporcionais as quantidades verificadas de reducao de emissodes.

Os autores detectaram, em média, no ano de 2002, custos de US$
17.000,00 para a primeira verificacdo e US$ 8.500,00 para a segunda.

A Tabela 1 apresenta os indicativos dos custos unitarios médios de
transacao, obtidos por Michaelowa e Jotzo (2005), para as categorias
de projetos submetidos ao Fundo Protétipo de Carbono do Banco
Mundial.

Michaelowa e Stronzink (2002) (apud GUTIERREZ et al, 2006)
classificaram os custos de transacao em trés tipos: os custos de
pré-implementacao’®, os custos de implementacéo’' e os custos

de comercializacdo'?. De acordo com Gutiérrez et al (2006), a
contribuicdo de 2 % das RCEs emitidas na atividade do projeto para o
fundo de assisténcia aos paises em desenvolvimento que sejam mais
susceptiveis aos efeitos adversos das mudancas globais do clima e a
atualizacao e validacao da linha de base para projetos com 20 anos de
duracao também devem ser considerados como custos de transacao
de atividades de florestamento/reflorestamento no d&mbito do MDL.
Os custos de transacao adotados por Gutiérrez et al. (2006) no seu
trabalho podem ser observados na Tabela 2.

0 Atividades de busca de parceiros comerciais, preparacdo e formulacdo do documento de concepcéo
do projeto, aprovacao pela Autoridade Nacional Designada e validacdo por uma Entidade Operacio-
nal Designada.

" Atividades de monitoramento, verificacdo e certificacéo.

2 Atividades de registro pelo Conselho Executivo do MDL, e de corretagem.
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Tabela 1. Indicativos dos custos de transacao por tipo e tamanho de projetos.

Tamanho

Muito
Grande*

Grande

Pequeno

Mini

Micro

Tipo

Grandes hidro e termoelétricas a gas, grandes
termoelétricas combinadas, grandes projetos
geotérmicos, captura de metano, eficiéncia em
fabricas de cimento, projetos de reflorestamento
em larga escala

Energia edlica, Coletores solares térmicos, projetos
de eficiéncia energética em grandes indistrias

Conversao em caldeiras, administracao da
demanda por energia, pequenas hidroelétricas

Projetos e eficiéncia energética em domicilios e
pequenas e médias empresas, mini hidroelétricas

Coletores fotovoltaicos

Redugéo (t CO,/ano)

> 200.000

20.000 - 200.000

2.000 - 20.000

200 - 2.000

< 200

USs/t €O,

0.1

0,3-1

10

100

1000

* Ainda nao havia nenhuma experiéncia dos autores com estes tipos de projetos até a data de
publicacdo do estudo.
Fonte: Michaelowa e Jotzo, 2005.

Tabela 2. Custos de transacao envolvidos em um projeto de florestamento /
reflorestamento no MDL.

Custo

Pré-Implantacéo

Busca de parceiros (US$)

Preparacdo e formulagdo do DCP (US$)

Aprovacdo pela Autoridade Nacional Designada (US$)
Validacao (US$)

Total Pré-Implementacdo (US$)

Implementacao

Monitoramento (1°) (US$/ha)
Monitoramento (periodos seguintes) (US$/ha)
Verificagdo e Certificagao (17) (US$)

Verificacao e Certificacdo (periodos seguintes) (US$)

Ano de incidéncia

o O o o o

b
A cada 5 anos
5

A cada 5 anos

Valor

15.000,00
180.000,00
40.000,00
20.000,00
225.000,00

12,4

6,3
17.000,00
8.500,00

Continua...
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Tabela 2. Continuacéo.

Custo Ano de incidéncia Valor

Comercializagao
Registro pelo Conselho Executivo do MDL (US$) 0 10.000,00
Corretagem (% das RCEs comercializadas) A cada 5 anos 5

Outros custos de transacao

Fundo de adaptacao (% das RCEs comercializadas) A cada b anos 2
Atualizacéo da linha de base (US$) A cada 20 anos 50.000,00
Validacéo da linha de base (US$) A cada 20 anos 20.000,00

Fonte: Gutiérrez et al., 2006.

Cotta et al. (2006), ao avaliar a economicidade da insercdo de um
projeto florestal de seringueira consorciada com cacau no MDL,
consideraram que os custos de definicdo elaboracdo do projeto, estudo
de viabilidade, negociacao, determinacao da linha de base, plano de
monitoramento, certificacdo e validacao totalizaram US$ 260.000,00
(R$ 728.000,00 no momento do estudo) para um projeto com
capacidade de remocéo de 50.000,00 tCO e/ano. Para que o consoércio
em estudo atingisse a meta de remocao, a escala do projeto deveria
abranger o plantio em aproximadamente 4.330 ha.

Alguns custos de transacao, especialmente a elaboracdao do Documento
de Concepcao do Projeto, a busca de parceiros e a assessoria junto ao
empreendedor no momento de submissao do projeto para validacao e
verificacdo realizadas pelas Entidades Operacionais Designadas também
podem ser negociados com uma participacao percentual no total de
RCEs geradas pelo projeto. Contatos com empresas de consultoria de
MDL florestal no Brasil evidenciaram a possibilidade de remuneracéao
desses servicos com 5 % a 7 % das RCEs florestais (RCEts ou RCEls)
do projeto, para florestamentos variando de 10.000 ha a 15.000 ha.

Os custos de registro das RCEts ou RCEIls foram fixados em US$ 0,10 /tCO2
removida anualmente para as primeiras 15.000,00 tCO, removidas, e
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US$ 0,20 / tCO, para qualquer quantidade acima de 15.000,00 tCO,
(FRONDIZI, 2009). Caso o projeto tenha um expectativa de remocéao
inferior a 15.000,00 tCO, no seu ciclo, nenhuma taxa de registro
deverda ser cobrada. Além disso, o valor maximo a ser cobrado como
taxa de registro por essa forma de calculo é de US$ 350.000,00.

A existéncia de uma EOD nacional poderia contribuir para reducao

dos custos de validacao e verificacao no Brasil. O Instituto Nacional

de Tecnologia jd encaminhou a sua pré-proposta de credenciamento
como Entidade Operacional Designada para o Ministério da Ciéncia e
Tecnologia (MCT). Caso a instituicdo de pesquisa obtenha éxito no seu
credenciamento, estima-se que possa reduzir os custos de validacao e
verificacdo dos projetos brasileiros pela metade (BRASIL, 2009).

De acordo com Michaelowa e Jotzo (2005), os custos de transacéao
para insercao de projetos no MDL ainda sao elevados e contribuem
para a diminuicao do potencial de comercializacao desse tipo de
créditos de carbono. Entretanto, com o aumento do conhecimento
da sociedade, especialmente dos empreendedores e os consultores,
sobre o funcionamento do MDL, a aprovacao de novas metodologias,
o aumento do numero de EODs, especialmente as nacionais, pode-se
esperar uma reducado nos custos de transacao dos projetos de MDL
para o futuro.

Até o més de dezembro de 2009, apenas dez projetos com atividades
de florestamento/reflorestamento haviam sido registrados no Conselho
Executivo do MDL, representando apenas 0,42 % dos 2.403 projetos
aprovados até o momento. Dos dez projetos de florestamento/
reflorestamento registrados, cinco sao de larga escala — China (2),
india, Peru e Republica da Moldavia — e cinco de pequena escala —
Bolivia, india, Paraguai, Uganda e Vietnam. A expectativa de reducdes
de emissdes decorrentes dos projetos de larga escala é de 334.548
RCEs, enquanto a expectativa dos projetos de pequena escala é de
25.689 RCEs. Entretanto, a procura por esses projetos tém aumentado,
pois nove dos dez projetos foram registrados no ano de 2009.
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Estimativa do valor dos créditos e sua insercao no
fluxo de caixa dos empreendimentos florestais

O preco a ser recebido pelas Reducoes Certificadas de Emissoes
oriundas de projetos de florestamento/reflorestamento é um assunto
que merece algumas consideracdes. As RCEs oriundas de atividade que
evitam emissdes de GEEs removem permanentemente quantidades de
di6éxido de carbono equivalente da atmosfera, tendo o seu preco como
referéncia no mercado de carbono. Diante da atual recessdo econdmica,
o preco das RCEs tem apresentado tendéncia de queda desde julho

de 2008, quando apresentou o seu maior valor (~ € 24,00 no
mercado secundario), caindo para € 7,60 em 13 de fevereiro de 2009
(POINTCARBON, 2009a). Entretanto, com a recuperacao da economia
e a retomada do crescimento da producao e do consumo dos paises, 0
mercado de carbono tem se recuperado gradualmente, com expectativa
de aumento no longo prazo. No dia 9 de setembro de 2009, o valor

da RCE no mercado secundério estava cotado a€ 11,92, em média
(POINTCARBON, 2009b).

Entretanto, ao optar pela aquisicdo de um crédito de carbono que

tem prazo de validade definido, o empreendedor que deve atingir as
suas cotas de emissao apenas posterga o prazo para fazé-lo, uma

vez que deverd substituir os créditos temporarios por outros créditos
no futuro (DUTSCHKE et al, 2004). Dessa forma, a decisdo de
adquirir um crédito temporario hoje estara relacionada com o valor

da substituicdo desse crédito no futuro. Como até o momento nao
havia sido realizada nenhuma solicitacao de verificacao em projetos de
florestamento/reflorestamento, ndo foram emitidas RCEts nem RCEls,
nao havendo comercializacdo dessas unidade de créditos de carbono,
com consequente auséncia de informacao de preco dessas unidades no
MDL.

Até que ocorra a comercializacdo das RCEts ou RCEls, serd necessaria
a precificacdo desses créditos de carbono de modo a, baseando-se

na teoria econ6mica, inferir qual seria o maior valor que um investidor
estaria disposto a pagar por estes créditos.
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Neeff e Henders (2007) apresentaram uma férmula (Equacéao 1)

para estimar o valor maximo a ser recebido pelas RCEts ou RCEls,
baseando-se no principio de que, sob a ética do empreendedor que
adquire o crédito, adquirir um crédito permanente hoje equivale a
adquirir um crédito temporario hoje e um permanente no futuro para
substituir o crédito temporario adquirido. Como o capital tem um custo
no tempo (custo de oportunidade), o empreendedor aplicaria o capital
economizado a uma determinada taxa de juros e, para que ele fosse
indiferente entre as duas estratégias de cumprimento das suas cotas,
o capital economizado, remunerado pela taxa de juros até o momento
da perda de validade do crédito temporério, deveria ser suficiente para
adquirir um crédito permanente naquele momento. Caso contrario,
seria melhor comprar um crédito de carbono permanente hoje. Esse
raciocinio esta representado na Equacao 2.

_ RCEj
RCE, = RCEt, +(1 )™ Equacéao 1
Reorganizando a Equacao 1, temos:
RCE, 50 2
RCEtij:RCEi - (Tr)“” Equacao

Em que:

RCE, - Preco da RCE permanente no periodo i;
RCEJ.- Preco da RCE permanente no periodo j;

RCEtij— Preco da RCE temporaria (RCEt ou RCEI) no periodo i, com
validade até o periodo j;

r- taxa de juros observada pelo empreendedor que ird adquirir os
créditos de carbono.

Vale salientar que, de acordo com a Equacao 2, o valor de um crédito
de carbono temporario que perdesse a sua validade no mesmo periodo
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de sua aquisicao seria zero (i=j). Dessa forma, os créditos de carbono
temporarios teriam maior valor a medida em que fossem validos por
mais tempo. Isso d& a indicacdo que RCEls podem apresentar maiores
valores de mercado do que RCEts, mas isso nao quer dizer que sao
uma melhor opcao econdmica, uma vez que a mesma biomassa
estocada em um projeto poderd emitir varios RCEts ao longo do tempo,
enquanto as RCEls, sendo incrementais, sdao emitidas apenas uma Unica
vez para a mesma biomassa ao longo do ciclo do projeto. Os custos

de comercializacao incidiriam apenas uma vez nos RCEls, enquanto
poderiam se inserir varias vezes nos RCEts (BIRD et al., 2009). Avaliar
qual seria a melhor opcao dependeria da atividade do projeto, dos riscos
envolvidos e, principalmente, do custo de oportunidade do adquirente,
exigindo uma analise mais detalhada caso a caso.

Bird et al. (2009) comentam que os precos entre RCEts e RCEls podem
variar significativamente, especialmente se for levada em consideracao
o aumento repentino da demanda por RCEts ao final de um periodo

de compromisso pelos agentes que devem atender as suas metas de
reducdo naquele periodo, o que poderia fazer com que o preco das
RCEts aumentasse de maneira significativa. Os autores comentam que,
em situacdes onde o empreendedor necessite do valor dos créditos
mais cedo, a melhor opcao seria as RCEls, além de apresentarem

a vantagem de serem validas até o final do projeto, independente

da duracdo ou manutencao dos periodos de compromisso futuros.

Jé a opcao pela emissao de RCEts daria ao empreendedor maior
flexibilidade, permitindo se ajustar melhor aos precos de mercado ao
longo do tempo.

Essa foi a conclusao a que chegaram Gutiérrez et al. (2006) no seu
estudo sobre a maximizacao dos lucros em projetos florestais sob o
MDL, utilizando um modelo de otimizacdo, uma vez que a opcao pela
emissdo de RCEts ndo gera obrigacdes da manutencao do estoque
florestal até o final do projeto. Essa opg¢ao permitiria ao empreendedor
alterar o seu foco do mercado de carbono para o mercado de produtos
florestais, pois possibilitaria, a cada novo periodo de compromisso,
avaliar se a melhor lucratividade poderia ser obtida pela emissado de
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RCEts ou pela colheita e comercializacdo da madeira da floresta. Essa
opcao nao seria possivel caso os créditos de carbono emitidos fossem
RCEls. A Tabela 3 apresenta uma simulacdo de quanto representaria o
valor atual de uma RCEt ou RCEI, em relacdo a uma RCE, sob diferentes
taxas de desconto do adquirente e prazos de validade. Essa simulacao
considera o preco da RCE constante ao longo do tempo e que nao ha
diferenciacdo de taxa de desconto (percepcao do risco) entre RCEts e
RCEls. De acordo com a Tabela 3, uma RCEt valeria 17 % do valor de
uma RCE caso o investidor tivesse um custo de oportunidade do seu
capital de 4 % ao ano, enquanto uma RCEI'® com validade de 25 anos
e um custo de oportunidade de 10 % chegaria a valer 90 % do valor de
uma RCE no momento da sua aquisicao.

Tabela 3. Estimativa do valor percentual dos créditos de carbono temporérios.

Prazo de validade (anos)
5 10 15 20 25 30
4% 17,81 % 32,44 % 44,47 % 54,36 % 62,49 % 69,17 %
6 % 25,27 % 44,16 % 58,27 % 68,82 % 76,70 % 82,59 %
8% 31,94 % 53,68 % 68,48 % 78,55 % 85,40 % 90,06 %
10% 37.91% 61,45 % 76,06 % 85,14 % 90,77 % 94,27 %

Custo de oportunidade

Para finalizar, vale um comentario sobre a forma de insercao das
receitas advindas das RCEts ou RCEls no fluxo de caixa dos projetos
de florestamento/reflorestamento. As receitas esperadas devem ser
inseridas no momento em que se espera comercializar os créditos de
carbono temporaérios. Alguns trabalhos preferem inserir o valor total
das receitas advindas da comercializacao dos créditos de carbono

no inicio do projeto, para que possam amortizar o investimento feito
na implantacado do florestamento. Nesse caso, o preco recebido pelo
crédito nao deve ser o mesmo que seria recebido no momento da sua

'3 Considerou-se uma RCEI neste exemplo devido a RCEt perder a sua validade ao final do periodo de
compromisso subsequente aquele em que ela foi emitida, e ainda ndo ha a expectativa que dois pe-
riodos de compromisso somados cheguem a durar 25 anos, mas a percep¢ado dos adquirentes com
relacdo as RCEts e RCEls é a mesma, por pressuposto no exemplo.
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emissao, pois 0s adquirentes estarao pagando antecipadamente por um
produto que ainda nao receberam, devendo ser descontados os precos
futuros até o presente, e com uma taxa de desconto igual ou superior
aquela utilizada para se estimar o valor dos créditos temporarios, dado
o0 maior risco envolvido na operacao pela entrega futura das RCEts ou
RCEls.

Conclusoes

O Mecanismo de Desenvolvimento Limpo apresenta uma boa
oportunidade para os paises em desenvolvimento obterem
remuneracoes por suas atividades de reducdo ou remocao de gases de
efeito estufa da atmosfera, enquanto os paises desenvolvidos podem se
beneficiar por atingir os seus compromissos de reducao de emissoes a
custos marginais menores.

A insercao de projetos de florestamento/reflorestamento no MDL
estabelece uma forma de remuneracao dos empreendimentos florestais
pelos seus servicos ambientais de remocao de gés carbdnico da
atmosfera. Entretanto, os custos de transacao envolvidos nos processo
de submissao, registro e emissao dos créditos de carbono florestais,
aliados a expectativa de uma remuneracao inferior dos seus créditos,
dadas pela sua caracteristica de nao-permanéncia, tém incentivado
poucos agentes a buscar essa fonte de financiamento até o momento.

Com o aumento do conhecimento dos agentes empreendedores sobre
as possibilidades do MDL e a reducdo dos custos de transacao, espera-
se que um numero cada vez maior de empreendedores busquem no
MDL a remuneracao pelos servicos ambientais de remocao de GEEs de
suas florestas.

Referéncias

BIRD, D. N.; DUTSCHKE, M.; PEDRONI, L.; SCHLAMADINGER, B.; VALLEJO, A. Should
one trade tCERs or ICERs? Encofor. Disponivel em: <http://www.joanneum.at/encofor/
publication/Should_one_trade tCERs_or ICERs-ENCOFOR_policy brief.pdf>. Acesso em:
21 dez. 2009.



Aspectos Institucionais e Econémicos de Atividades de Florestamento/Reflorestamento..| 35

BRASIL. Ministério da Ciéncia e Tecnologia. Gases de efeito estufa, aerosséis e seu
forcamento radiativo. Sumario Técnico do Relatério do Grupo de Trabalho | Segundo
Relatério de Avaliacdo do IPCC — 1995. Disponivel em: <http://acessibilidade.mct.gov.
br/index.php/content/view/17660.html?siteFonte=3>. Acesso em: 15 mar. 2009a.

BRASIL. Ministério da Ciéncia e Tecnologia. INT se prepara para atuar como entidade
operacional designada do MDL. Disponivel em: <http://www.mct.gov.br/index.php/
content/view/304054.html>. Acesso em: 31 jul. 2009b.

BRASIL. Ministério da Ciéncia e Tecnologia. Inventario de emissdes e remocdes
antrépicas de gases de efeito estufa ndo controlados pelo Protocolo de Montreal.
Comunicacéao Inicial do Brasil — Parte Il, 2006. Disponivel em: <http://www.mct.gov.br/
upd_blob/0004/4199.pdf>. Acesso em: 08 jul. 2009c.

CETRO DE GESTAO DE ESTUDOS ESTRATEGICOS - CGEE. Manual de capacitacio sobre
mudanca do clima e projetos de mecanismo do desenvolvimento limpo (MDL). Brasilia,
DF. 2008. 276 p.

COTTA, M. K.; JACOVINE, L. A. G.; VALVERDE, S. R.; PAIVA, A. N. de; VIRGENS
FILHO, A. de C.; SILVA, M. L. Anélise econdmica do consércio seringueira-cacau para
geracdo de certificados de emissdes reduzidas. Revista Arvore, v. 30, n. 6, p. 969-979,
2006.

DUTSCHKE, M.; SCHLAMADINGER, B.; WONG, J. L. P.; RUMBERG, M. Value and risk
of expiring carbon credits from CDM afforestation and reforestation. Hamburg: Hamburg
Institute of International Economics, 2004. (HWWA Discussion Paper n° 290).

FRONDIZI, I. M. de R. L. (Org.) O mecanismo de desenvolvimento limpo: guia de
orientacdo. Rio de Janeiro: Imperial Novo Milénio: FIDES, 2009. 136 p.

GUTIERREZ, V. H.; ZAPATA, M.; SIERRA, C.; LAGUADO, W.; SANTACRUZ, A.
Maximizing the profitability of forestry projects under the Clean Development Mechanism
using a forest management optimization model. Forest Ecology and Management, v. 226,
p. 341-350, 2006.

LOPES, I. V. (Coord.) O Mecanismo de desenvolvimento limpo — MDL: guia de orientacao.
Rio de Janeiro: Fundacao Getulio Vargas, 2002. 90 p.

MICHAELOWA, A.; JOTZO, F. Transaction costs, institutional rigidities and the size of
the clean development mechanism. Energy Policy, v. 33, p. 511-523, 2005.

MOZZER, G. B.; MAGALHAES, D. A.; SHELLARD, S. N. Ciclo de submissdo de projetos
MDL e emissdo de RCE (Reducdes Certificadas de Emissdes). In: SOUZA, R. P. de.(Org.).
Aquecimento global e créditos de carbono. Sao Paulo: Quartier Latin, v. 1, p. 147-160,
2007.



36

spectos Institucionais e Econémicos de Atividades de Florestamento/Reflorestamento...

NUCLEO DE ASSUNTOS ESTRATEGICOS DA PRESIDENCIA DA REPUBLICA - NAE.
Mudanca do clima: volume I. Brasilia: Nicleo de Assuntos Estratégicos da Presidéncia da
Republica, Secretaria de Comunicacdo de Governo e Gestdo Estratégica, 2005. (Cadernos
NAE n° 3, fev. 2005).

NEEFF, T.; HENDERS, S. Guidebook to markets and commercialization of forestry CDM
projects. Turrialba, C.R.: CATIE, 2007. 42 p.

POINTCARBON. Providing critical insights into energy and environmental markets.

Disponivel em: <http://www.pointcarbon.com>. Acesso em: 13 fev. 2009a.

POINTCARBON. Providing critical insights into energy and environmental markets.
Disponivel em: <http://www.pointcarbon.com>. Acesso em: 07 jul. 2009b.

TANS. P.; CONWAY, T. Trends in atmospheric carbon dioxide - Mauna Loa. Disponivel
em: <http://www.esrl.noaa.gov/gmd/ccgg/trends>. Acesso em: 25 fev. 2009.

UNITED NATIONS FRAMEWORK CONVENTION ON CLIMATE CHANGE. Kyoto Protocol.
2009a. Disponivel em: <http://unfccc.int/kyoto_protocol/items/2830.php >. Acesso em:
13 fev. 2009a.

UNITED NATIONS FRAMEWORK CONVENTION ON CLIMATE CHANGE. The Mechanisms
under the Kyoto Protocol: Emissions Trading, the Clean Development Mechanism and
Joint Implementation. 2009b. Disponivel em: < http://unfccc.int/kyoto_protocol/
mechanisms/items/1673.php >. Acesso em: 30 jul. 2009b.

WILLIAMS, M. (Ed). Climate change: Information Kit. France: UNEP; UNFCCC, 2002. 64 p.



Aspectos Institucionais e Econémicos de Atividades de Florestamento/Reflorestamento...

Afforestation and
Reforestation Activities
under the Clean
Development Mechanism
Institutional and Economic
Considerations

Abstract

The world “s develop countries agreed, on the Kyoto Protocol, to
reduce their greenhouse gas emissions to the atmosphere. To reach
such reduction on a more efficient way, the Kyoto Protocol establishes
three flexible mechanisms, on which the countries that reduce their
emissions beyond their quota could commercialize the surplus credits
with countries that not reach their quota. The Clean Development
Mechanism (CDM) is the only flexible mechanism that allows the
participation of development countries, like Brazil, and arises as a real
mechanism for compensation of environmental services provided for
activities which reduces the greenhouses gas emissions or remove CO,
from atmosphere. Among the activities that could remove CO, from
atmosphere, the afforestation and reforestation projects emerges as

a low cost and easy implementation option. However, the transaction
costs involved on the activity to obtain and validate the carbon credits,
the peculiarities inherent to this type of carbon credits, and the lower
price of this carbon credits, due to its non permanence characteristic,
makes its economic viability something not so easy to be evaluated.
Therefore, this paper brings out some features of afforestation and
reforestation activities under the CDM, and a few considerations

that should take into account on the time of conducting an economic
feasibility of inserting the afforestation and reforestation activity on the
CDM.

Index terms: Clean Development Mechanism, afforestation and
reforestation activities, economic analyses.
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