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RESUMO

A presente dissertacdo avalia o potencial regulatério do Sistema Brasileiro de
Comércio de Emissdes de Gases de Efeito Estufa (SBCE), instituido pela Lei n°
15.042/2024, para promover a reducgao eficiente e efetiva das emissdes de gases de
efeito estufa (GEE) no Brasil. A pesquisa, de natureza qualitativa e baseada em
analise documental e comparativa com sistemas internacionais de cap-and-trade,
buscou determinar em que medida o SBCE atende aos aspectos econémicos,
institucionais e juridicos exigidos para garantir integridade ambiental, seguranca
juridica e aderéncia as metas climaticas nacionais. O trabalho examinou os
fundamentos econémicos da precificagdo de carbono, avaliou incentivos alocativos e
analisou os mecanismos institucionais previstos, como o sistema de Monitoramento,
Relato e Verificagdo (MRV) e a mitigacdo de riscos regulatérios e de mercado
(vazamento de carbono, greenwashing e volatilidade de precos). Conclui-se que o
SBCE possui um desenho normativo promissor, com potencial significativo para
induzir inovacao verde e apoiar o cumprimento das Contribuicées Nacionalmente
Determinadas (NDCs) do Brasil. No entanto, sua plena efetividade € condicionada a
superacao de desafios cruciais, exigindo regulamentagdo infralegal clara,
fortalecimento da coordenacgéo federativa e capacitagéo institucional, e garantias de
disponibilidade de tecnologias de baixo carbono.

Palavras-chave: mercado de carbono; precificacdo de emissdes; politica climatica;

eficiéncia econdémica; SBCE; Lei n® 15.042/2024; economia ambiental.



ABSTRACT

This dissertation analyzes, from an economic and institutional perspective, the
regulatory potential of the Brazilian Emissions Trading System (SBCE), instituted by
Law No. 15.042/2024, to promote the efficient and effective reduction of greenhouse
gas (GHG) emissions in Brazil. The research began with the question of the
necessary normative, economic, and institutional conditions for the SBCE to achieve
environmental integrity, legal certainty, and adherence to national climate targets. A
qualitative methodology was adopted, based on bibliographic and documentary
research, alongside a comparative analysis of international cap-and-trade systems.
The study examines the economic fundamentals of the carbon market, evaluates
allocative incentives and emissions pricing, and discusses regulatory and market
risks, such as carbon leakage, greenwashing, and price volatility. Furthermore, it
analyzes the institutional mechanisms foreseen for its operationalization, such as the
monitoring, reporting, and verification (MRV) system. The conclusion is that the
SBCE possesses a promising normative design and significant potential to induce
green innovation and support the fulfilment of Brazil's Nationally Determined
Contributions (NDCs). However, its effectiveness will depend on the infralegal
regulation, federative coordination, institutional capacity building, and the availability
of low-carbon technologies. With the appropriate adjustments, the SBCE can
constitute a cost-effective public policy to achieve emission reductions.

Keywords: carbon market; emissions pricing; climate policy; economic efficiency;
SBCE; Law No. 15.042/2024; environmental economics.
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INTRODUGAO

As mudangas climaticas constituem um dos maiores desafios
contemporaneos, exigindo da comunidade internacional uma revisao profunda dos
padrées de producao, consumo e governanga ambiental. O aumento da temperatura
média global, provocado pela concentracdo crescente de gases de efeito estufa
(GEEs) na atmosfera, revela uma classica falha de mercado: os custos sociais da
poluicdo ndo sao absorvidos por quem os gera, mas sim distribuidos pela
coletividade. Nesse cenario, a precificacdo de carbono surge como instrumento
econdmico relevante para corrigir essa distor¢cdo, ao atribuir valor monetario as
externalidades ambientais negativas e, ao mesmo tempo, estimular a inovacao
tecnolégica necessaria a transicdo para uma economia de baixo carbono
(Tietenberg, 2006).

O Brasil, historicamente protagonista em negociagbes climaticas — da
ECO-92 ao Acordo de Paris —, deu um passo decisivo em 2024 com a promulgacgao
da Lei n® 15.042, que institui o Sistema Brasileiro de Comércio de Emissbes de
Gases de Efeito Estufa (SBCE). O novo marco normativo introduz um mercado
regulado de carbono, baseado no modelo cap-and-trade, em que limites maximos de
emissdes sao fixados e permissdes negociaveis podem ser compradas e vendidas
entre os agentes regulados. A iniciativa posiciona o pais entre as economias que
adotam instrumentos de mercado para cumprir suas Contribuicbes Nacionalmente
Determinadas (NDCs) no ambito do Acordo de Paris.

A criacao do SBCE representa apenas o inicio de um processo complexo de
implementacéao. A experiéncia internacional mostra que a efetividade de mercados
de carbono depende de um conjunto de condi¢gdes: um arcabougo normativo
consistente, sistemas confiaveis de monitoramento, relato e verificacdo (MRV),
governanca institucional estavel e regras previsiveis (Stavins, 2008). Desafios como
o vazamento de carbono, a volatilidade de precos e praticas de greenwashing
reforcam a importdncia de uma arquitetura regulatéria sélida, apoiada em
instrumentos juridicos capazes de garantir tanto a integridade ambiental quanto a
seguranca juridica.

Este trabalho tem como objetivo central avaliar em que medida o SBCE
dispbe de condigcbes normativas, econémicas e institucionais para viabilizar a

reducao eficiente das emissdes de gases de efeito estufa no Brasil, assegurando
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integridade ambiental, cumprimento das metas climaticas e seguranca juridica. Para
isso, adota-se uma abordagem qualitativa, fundamentada em pesquisa bibliografica,
analise documental e estudo comparativo de experiéncias internacionais, como o
European Union Emissions Trading System (EU ETS), o programa da Califérnia e o
mercado regulado de carbono do Chile.

A relevancia da pesquisa decorre ndo apenas do ineditismo do SBCE, mas
também de seu potencial de induzir inovacgao tecnologica, fomentar a bioeconomia e
consolidar o Brasil como “climate hub” mundial (Rabe, 2018; Wagner; Weitzman,
2015). Em um pais que detém cerca de 20% da biodiversidade planetaria e matriz
energética fortemente renovavel, a correta implementagédo do mercado de carbono
pode tornar-se pilar estratégico para a transigéo ecologica e para o cumprimento das
NDCs brasileiras.

A dissertacao esta organizada em quatro capitulos, além da introducéao e das
consideragdes finais. O Capitulo 1 apresenta os fundamentos tedricos e econémicos
dos sistemas de comércio de emissdes, discutindo a légica da precificagcdo de
carbono, os principais instrumentos de regulacdo ambiental e o modelo
cap-and-trade. O Capitulo 2 examina o arcabouco juridico-institucional do SBCE,
abordando sua origem, estrutura normativa, riscos regulatérios e compatibilidade
com a Constituicdo Federal e a legislagdo ambiental vigente. Ja o Capitulo 3 analisa
os aspectos econémicos e institucionais do SBCE, explorando suas oportunidades,
limitagdes juridicas e entraves técnicos, além de realizar um estudo comparado com
mercados de carbono consolidados no cenario internacional. O Capitulo 4, por sua
vez, reune recomendacdes para o fortalecimento do SBCE, contemplando
estratégias de aperfeicoamento normativo e institucional, incentivos a inovagao e
mecanismos de adesdo. Esse ultimo capitulo também discute os desafios para a
implementacéo efetiva do sistema, destacando questdes federativas, a participacao
de atores privados e o papel do controle social, todos elementos essenciais para a
eficacia e a legitimidade do SBCE.

Ao articular Direito e Economia do Clima, esta dissertacao procura oferecer
subsidios ao debate académico e a formulagcédo de politicas publicas que conciliem
desenvolvimento econdmico, justica climatica e integridade ambiental. O SBCE,
desde que regulamentado de forma adequada e implementado com rigor
institucional, tem potencial para consolidar-se como um instrumento custo-efetivo de

mitigagdo. Mais do que um mecanismo técnico de precificagcdo de carbono, pode
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tornar-se um vetor de inovacdo e de fortalecimento da diplomacia ambiental,

reafirmando o protagonismo brasileiro na governancga climatica global.

PERGUNTA DE PESQUISA

A presente dissertacdo tem como pergunta de pesquisa: “Em que medida o
Sistema Brasileiro de Comércio de Emissoes, instituido pela Lei n°® 15.042/2024,
reune condigdes normativas, econdmicas e institucionais para promover a redu¢ao
eficiente de emissées de gases de efeito estufa no Brasil, com integridade ambiental,
seguranca juridica e aderéncia as metas climaticas nacionais?”

Essa formulacao foi escolhida por possibilitar uma analise critica, e nao
apenas descritiva. Ao empregar a expressao “em que medida”, evita-se presumir
qgue o SBCE ja se encontra plenamente operacional ou eficaz, abrindo espaco para
investigar, de forma mais equilibrada, seus avangos, lacunas e riscos de
implementacao.

A referéncia a “condigbes normativas, econdmicas e institucionais” permite
contemplar os trés pilares que sustentam a efetividade de um mercado de carbono:

e 0 arcabouco juridico, responsavel por assegurar segurancga juridica e
delimitar os instrumentos regulatérios;

e a racionalidade econbémica, essencial para que a precificacdo de
carbono seja custo-efetiva e estimule inovagéo tecnolégica; e

e a governanga institucional, indispensavel para garantir monitoramento,
relato, verificagéo e credibilidade dos créditos.

Assim, a questado central orienta a pesquisa para uma avaliagao critica do
SBCE em suas multiplas dimensbées, permitindo compreender se ele pode, de fato,
se consolidar como instrumento robusto de mitigacao climatica.

Ao centrar-se na ‘redugéo eficiente de emissbes”, a pergunta sublinha o
critério de custo-efetividade que caracteriza os instrumentos de mercado,
destacando a necessidade de avaliar se o SBCE pode, de fato, internalizar os custos
ambientais e orientar investimentos para tecnologias de baixo carbono.

Por fim, os pardmetros de ‘integridade ambiental, segurancga juridica e
aderéncia as metas climaticas nacionais” estabelecem critérios objetivos de
avaliacao, alinhados aos compromissos assumidos pelo Brasil no ambito do Acordo

de Paris e as boas praticas internacionais de governanca climatica.
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Assim, a pergunta de pesquisa nao apenas orienta a analise tedrica e
comparativa, mas também sustenta a relevancia pratica da investigacao,
contribuindo para o debate académico e para a formulacao de politicas publicas que

aliem desenvolvimento econdmico e mitigagdo das mudancgas climaticas.

OBJETIVO GERAL

A presente dissertacdo adota como objetivo central avaliar o potencial do
SBCE, instituido pela Lei n® 15.042/2024, de promover a mitigacao eficiente e efetiva
das emissdes de gases de efeito estufa no Brasil, a partir de uma analise integrada
de seus fundamentos econdmicos, institucionais e juridicos.

A opcao pelo termo “potencial” é deliberada e metodologicamente
significativa. Embora a Lei n°® 15.042/2024 ja tenha sido sancionada, sua plena
eficacia ainda depende de regulamentacgdes infralegais em processo de elaboragéo.
Assim, esta investigagcdo nao parte do pressuposto de que o SBCE ja esteja
produzindo efeitos concretos, mas busca analisar suas capacidades e limitagcdes em
perspectiva prospectiva. Em outras palavras, trata-se de avaliar o que o sistema
pode vir a ser, a depender das escolhas normativas e institucionais que moldarao
sua implementagdo. E como observar uma estrutura recém-erguida: os alicerces
estdo langcados, mas o0 modo como as paredes serao construidas e os acabamentos
aplicados definira se ela se tornara, de fato, um edificio sélido e funcional.

A mengédo aos “fundamentos econdmicos, institucionais e juridicos” nao &
apenas formal: ela revela a necessidade de tratar o SBCE como um sistema que se
apoia em trés pilares complementares. O eixo econémico volta-se a eficiéncia
alocativa e a precificagcao do carbono, mas também ao potencial de impulsionar a
inovacao tecnolégica e abrir caminho para uma economia de baixo carbono. O eixo
institucional funciona como a engrenagem que garante a governanca do sistema,
valorizando a transparéncia, a credibilidade dos mecanismos de MRV e a
cooperacgao entre entes federativos e atores privados. Por fim, o eixo juridico oferece
a base normativa que sustenta todo o edificio: avalia a segurancga juridica, a
coeréncia regulatéria e a compatibilidade do SBCE com os compromissos climaticos
internacionais, especialmente os assumidos pelo Brasil no Acordo de Paris e na

Convencao-Quadro da ONU sobre Mudanga do Clima.
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Ao focar na “mitigagéo eficiente e efetiva”, a pesquisa enfatiza nado apenas a
dimensido de custo-efetividade — central nos instrumentos de mercado —, mas
também a integridade ambiental, isto é, a garantia de que as reducdes de emissodes
sejam reais, mensuraveis e adicionais. Assim, a formulagéo do objetivo permite uma
avaliagcao critica do SBCE em um momento de transicao regulatéria, fornecendo
subsidios académicos e praticos para o aperfeicoamento de politicas publicas de

descarbonizacao no Brasil.

OBJETIVOS ESPECIFICOS

Os objetivos especificos desta dissertacao estruturam-se em torno de eixos
analiticos complementares que, em conjunto, permitem uma avaliagdo abrangente
do SBCE instituido pela Lei n°® 15.042/2024.

O primeiro objetivo € examinar o arcabougo normativo do SBCE, com
especial atencdo a sua constitucionalidade, a compatibilidade com o Direito
Econbémico e a convergéncia com a governanga climatica nacional e internacional.
Busca-se, assim, verificar se a lei encontra respaldo no ordenamento juridico
brasileiro, se esta alinhada aos principios constitucionais da ordem econémica —
como a defesa do meio ambiente e a livre iniciativa — e se dialoga de maneira
consistente com os compromissos multilaterais assumidos pelo Brasil, em especial
no ambito da Convencdo-Quadro das Nag¢des Unidas sobre Mudanca do Clima
(CQNUMC) e do Acordo de Paris.

O segundo objetivo € examinar os incentivos econdmicos que sustentam o
SBCE, observando nao apenas sua eficiéncia na alocacdo de recursos, mas
também seus efeitos sobre setores especificos e sua capacidade de impulsionar a
inovacao verde. A questdo central é entender como a precificacdo do carbono
transforma custos ambientais — antes invisiveis — em sinais econémicos capazes
de orientar investimentos e fomentar novas tecnologias de baixo carbono. Esse olhar
€ especialmente relevante para os setores mais poluentes, onde os efeitos do
sistema poderdo ser mais intensos e decisivos para a transi¢cao ecolégica.

O terceiro objetivo é analisar os mecanismos institucionais previstos para a
operacionalizacao do SBCE, com destaque para a governancga, os processos de

MRV e a integridade ambiental dos créditos de carbono. Essa analise examina se as
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estruturas de fiscalizacao e certificacdo oferecem transparéncia e credibilidade,
prevenindo fraudes, double counting e praticas de greenwashing.

Busca-se ainda comparar o desenho do SBCE com sistemas internacionais
de cap-and-trade, como o EU ETS, o California Cap-and-Trade Program e o
Regional Greenhouse Gas Initiative (RGGI), identificando boas praticas, falhas
recorrentes e licdes aplicaveis ao contexto brasileiro. Essa comparacao internacional
fornece parametros para avaliar a robustez do modelo nacional e para propor
aprimoramentos.

Outro objetivo € investigar os riscos regulatorios e de mercado associados ao
SBCE, entre eles o vazamento de carbono, a volatilidade de precos, o greenwashing
e as assimetrias de informagcdo. A analise desses riscos € fundamental para
compreender a resiliéncia do mercado frente a choques externos e para antecipar
estratégias de mitigacdo que assegurem a estabilidade do sistema.

Por fim, busca-se refletir sobre os desafios da implementacao efetiva do
SBCE, considerando desde a complexidade federativa até o engajamento de atores
privados e os instrumentos de controle social. A ideia € que um sistema dessa
natureza sé sera eficaz se funcionar como uma engrenagem cooperativa, na qual
Unido, Estados, municipios e sociedade civil atuem de forma integrada. Para tanto,
torna-se indispensavel um ambiente regulatério que garanta ndo apenas regras
claras, mas também transparéncia, participagdo social e mecanismos sélidos de
accountability.

Em conjunto, esses objetivos especificos estruturam um caminho analitico
que integra as dimensdes juridica, econdmica e institucional, permitindo uma
avaliacao critica e interdisciplinar do potencial do SBCE para contribuir de forma
efetiva a mitigagdo das mudancgas climaticas no Brasil.

ESTADO DA ARTE: CONTRIBUICOES DA TEORIA ECONOMICA

Na teoria econbmica ambiental, compreender as relagcbes entre o
desenvolvimento econémico e a protecédo do meio ambiente € essencial para pensar
caminhos sustentaveis de progresso. Esse campo do conhecimento, que une
economia, direito e ecologia, vem sendo construido por diferentes autores que

buscam responder a um mesmo desafio: como equilibrar crescimento e preservagao.
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Cristiane Derani (2008), em sua obra Direito Ambiental Econémico, oferece
uma contribuicdo importante ao tratar o direito ao meio ambiente ecologicamente
equilibrado sob a perspectiva do Direito Econémico. Para a autora, a
sustentabilidade das praticas produtivas ndo é apenas uma exigéncia juridica, mas
também uma escolha politica e ética. Ela defende que a ordem econbmica e a
protecao ambiental sdo dimensdes inseparaveis do mesmo projeto constitucional,
previsto na Constituicdo Federal de 1988. Observa também que, ao internalizar as
externalidades negativas da poluicao — isto €, quando os custos ambientais passam
a ser incorporados ao calculo econdbmico —, as empresas € o Estado tendem a
adotar comportamentos mais responsaveis, promovendo uma economia que valoriza
o equilibrio ecologico e a qualidade de vida.

No campo da teoria econémica, dois nhomes se destacam na origem desse
debate: Arthur Cecil Pigou e Ronald H. Coase. Ambos foram pioneiros na discussao
sobre as chamadas externalidades — os efeitos colaterais das atividades
econdmicas que recaem sobre terceiros e nao sao refletidos nos precos de mercado.
As reflexbes desses autores ajudaram a compreender como 0O crescimento
econdmico pode gerar custos ambientais e de que forma esses custos podem ser
corrigidos por instrumentos econémicos e juridicos.

Pigou (1920) via o Estado como um agente essencial nesse processo,
defendendo o uso de impostos e regulagbdes para corrigir as falhas de mercado e
garantir que quem polui pague pelos danos causados a coletividade. J4 Coase
(1960) apresentou uma visdao mais descentralizada: acreditava que, quando os
direitos de propriedade sdo bem definidos e os custos de transagao sao baixos, as
proprias partes envolvidas podem negociar solugdes eficientes sem a necessidade
de forte intervencgao estatal.

Essas duas visdes marcaram profundamente a teoria econémica ambiental.
De um lado, a proposta pigouviana refor¢a a importancia das politicas publicas e da
tributacdo ambiental; de outro, a abordagem coasiana inspira mecanismos de
mercado, como o comércio de emissodes e os créditos de carbono. Essa tenséo entre
o papel do Estado e o papel do mercado moldou o pensamento contemporaneo
sobre sustentabilidade e ainda orienta o desenho de instrumentos como o Sistema
Brasileiro de Comércio de Emissdes (SBCE), criado para conciliar eficiéncia

econdmica e integridade ambiental.
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ARTHUR CECIL PIGOU: A ABORDAGEM INTERVENCIONISTA (O IMPOSTO
PIGOUVIANO)

Arthur Cecil Pigou (1877-1959), em sua obra seminal The Economics of
Welfare (1920), lancou as bases para a teoria do bem-estar e das externalidades.
Ele € um nome recorrente, cujas ideias, especialmente o principio do
poluidor-pagador, sdo consideradas uma ferramenta essencial para conscientizar o
mercado sobre a necessidade de internalizar as externalidades decorrentes da
producgéo no custo final do produto (Rech; Burzke; Gullo, 2012).

Esse principio, que pode ser resumido como "quem polui deve pagar por suas
consequéncias", visa educar empreendedores a adotarem medidas para evitar
danos ambientais e a incorporar esses custos em sua producao, orientando a funcao
redistributiva do direito ambiental (Brasil, 1981, art. 4°,VII; Brasil, 1988, art. 225, §3°).
Cristiane Derani também aborda as contribuicdes de Pigou para a correcdo do
mercado (Derani, 2008).

Conceito Central: Divergéncia entre Custos Privados e Sociais
Pigou argumentou que as externalidades negativas, como a poluicao de uma
fabrica em um bairro residencial, resultam de uma divergéncia entre o produto (ou
custo) privado e o social.
e A fabrica se beneficia (privatizacdo de lucros) enquanto a coletividade
absorve os custos ambientais (socializagdo de perdas).
e O produto marginal liquido social € menor do que o produto liquido marginal

privado quando ha um desservigco sem compensagao.

Solugao Proposta: A Intervengao Estatal (Poluidor-Pagador)
A solucdo pigouviana é a intervengcao estatal para internalizar os custos
ambientais e equalizar os produtos marginais sociais e privados.

e Impostos Pigouvianos: Pigou prop0s a aplicacdo de taxas e impostos
equivalentes aos custos sociais marginais da externalidade. Essa "taxa
pigouviana" seria um imposto para corrigir os efeitos de uma externalidade
negativa, como o dano ambiental, forcando o poluidor a incluir esse custo em

seu calculo.
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e Principio do Poluidor-Pagador: O principio de que "quem polui deve pagar
por suas consequéncias" € um fundamento teérico da abordagem pigouviana.
e Regulacao: Ele defendia a intervencdo publica sempre que fossem
encontradas imperfeicbes no sistema econémico. A agdo do Estado é
necessaria para reestabelecer as condigdes de concorréncia perfeita e

promover o bem-estar econémico.

Limitagées do Modelo Pigouviano

O modelo de Pigou assume que o Estado possui informacgdes suficientes para
mensurar com precisao os danos e determinar o valor exato do imposto necessario
para neutralizar o custo marginal. Na pratica, essa mensuragéo & extremamente
dificil. Coase criticou essa abordagem por ser unilateral e desviar a atencéo das

consequéncias totais de tal intervengao.

RONALD H. COASE: A ABORDAGEM BASEADA EM DIREITOS (O TEOREMA
DE COASE)

Ronald Coase (1910-2013), premiado com o Nobel de Economia em 1991,
forneceu uma critica robusta a Pigou em The Problem of Social Cost (1960),
revolucionando a forma como os economistas e juristas veem as externalidades.

Ele é outro autor relevante, com suas ideias sobre a extensdo do mercado
sendo discutidas, por exemplo, por Cristiane Derani, 2008. O teorema de Coase, que
se alinha a légica do mercado de créditos de carbono, é refor¢cado pela classificagéo
desses créditos como valores mobilidrios, o que promove sua negociagao com
baixos custos de transagcao devido ao aparato regulatério existente (Teixeira, 2024,
p. 14-15).

Conceito Central: A Natureza Reciproca do Dano
Coase argumentou que o problema do efeito prejudicial (externalidade) &
simétrico e reciproco.
e Se A causa prejuizo a B (ex: fumacga), evitar o prejuizo a B significa causar

prejuizo a A (ex: restricao da producao da fabrica).
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e A verdadeira questao é evitar o prejuizo mais grave, buscando a alocagao
social mais apropriada apds analisar o efeito total, e ndo apenas o efeito
marginal ou o causador.

e Coase concluiu que os custos sociais resultam da auséncia de direitos de

propriedade bem definidos, e ndo de uma falha inerente do mercado.

O Teorema de Coase (Cenario Ideal)

O chamado “Teorema de Coase” — expressao cunhada por George Stigler,
embora o préprio Coase tenha considerado mais relevante a analise dos custos de
transacao positivos — estabelece que, em um contexto de custos de transacao
nulos ou insignificantes e direitos de propriedade claramente definidos, as partes
afetadas por uma externalidade podem negociar livremente até alcangcar uma
alocacao eficiente de recursos, ou seja, uma solucao de equilibrio de Pareto.

Nessa situacdo ideal, a eficiéncia econdmica independeria de quem detém
inicialmente o direito, pois o processo de negociagdo garantiria que 0s recursos

fossem utilizados por quem lhes atribui maior valor.

O Cenario Real: Custos de Transacao Significativos

No mundo real, os custos de transacdo — como aqueles relacionados a
negociacdo, a elaboracdo de contratos e a obtencdo de informagdes — séo
frequentemente elevados e exercem papel determinante nas decisbes econdmicas.
Quando esses custos sao altos, a forma como os direitos de propriedade sao
inicialmente definidos pela legislacao passa a ter impacto direto sobre a eficiéncia
das trocas e sobre o proprio funcionamento da atividade econémica, tornando a
estrutura institucional um fator decisivo para o alcance de resultados socialmente
eficientes.

e A solugado para o problema da externalidade pode ser alcangada pela firma
(internalizacdo da producgao), pela regulacdo governamental (embora Coase
advirta que o governo é falivel e esta sujeito a pressdes politicas), ou por nao
fazer nada, se os custos de regulacao forem maiores que os ganhos.

e O papel do Estado, idealmente, deve ser definir os direitos de propriedade e

reduzir os custos de transacgao.
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CONTRIBUIGOES PARA A TEORIA ECONOMICA AMBIENTAL

Quadro 1: contribuigées das abordagens de Pigou e Coase para a Economia
Ambiental

Interacao com Desenvolvimento

] Abordagem e Enfase Econémico e Protegcao Ambiental

O desenvolvimento econémico deve

Intervencao Estatal e Tributagao. .
ser restringido ou onerado pela

Foco na correcdo da falha de

Arthur . . intervencado estatal quando gera
. mercado pela taxagcdo do poluidor ; ~
Pigou . . externalidades. A protecao

(Imposto Pigouviano) para . .
. . U ambiental é alcangada for¢ando o
internalizar os custos sociais. .
poluidor a pagar.
A eficiéncia ambiental é alcangcada
Direitos de Propriedade e, . . . . .Q
. . definindo-se o direito (o direito de
Negociacao Privada. Foco na . . .
. poluir ou o direito ao ar limpo),
natureza reciproca do dano e na .
Ronald - . permitindo que o mercado (se os
alocacdo eficiente de recursos, N "
Coase custos de transacdo o permitirem)

desde que os direitos estejam
definidos e os custos de transacgao
sejam baixos.

negocie para maximizar o valor da
producgéao, incluindo o valor do bem
ambiental.

Fonte: elaboracéao propria.

A perspectiva de Pigou fundamentou o principio do poluidor-pagador e a
politica de taxagdo da poluicdo. Ja a analise de Coase, ao enfatizar a definicdo de
direitos de propriedade e a negociagdo, pavimentou o caminho para a criacao de
instrumentos de mercado, como o0s sistemas de comércio de emissbes
(cap-and-trade), onde um direito de poluir é definido, limitado e pode ser
transacionado.

Em resumo, a discussao entre Pigou e Coase forneceu o arcabouco teérico
para a Economia Ambiental: Pigou oferece o diagnéstico classico da falha de
mercado (a externalidade) e o remédio da intervencdo corretiva (o imposto),
enquanto Coase oferece um diagnéstico alternativo da falha (custos de transacéo e
direitos indefinidos) e o remédio da solucao via mercado e instituicées (negociagéo e

comeércio de direitos).

METODOS E TECNICAS
A presente dissertagcdo adota uma abordagem qualitativa, fundamentada em
pesquisa bibliografica, analise documental e estudo comparativo. Essa escolha
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metodoldgica decorre da natureza exploratéria do tema: compreender o potencial do
Sistema Brasileiro de Comércio de Emissées (SBCE) a partir de uma analise
integrada de seus fundamentos econdémicos, institucionais e juridicos.

Diferentemente da pesquisa quantitativa, a abordagem qualitativa ndo se
ancora em instrumentos estatisticos, mas busca interpretar a complexidade dos
fendbmenos sociais e normativos, privilegiando o sentido e a coeréncia das relagbes
entre os elementos analisados. Assim, mais do que mensurar, pretende-se
compreender criticamente o SBCE — suas bases, limitacdes e perspectivas — a luz
da interdisciplinaridade entre Direito, Economia e Politica Ambiental.

A pesquisa desenvolveu-se a partir de trés técnicas complementares,

articuladas entre si:

a) Pesquisa documental:

Consistiu na analise de materiais normativos e institucionais, ainda nao
submetidos a tratamento analitico prévio, com o objetivo de reconstruir o contexto
juridico do SBCE. O escopo incluiu a Lei n°® 15.042/2024, o Acordo de Paris, a
Politica Nacional sobre Mudanca do Clima (Lei n°® 12.187/2009), regulamentos

correlatos e outros instrumentos de governancga climatica.

b) Pesquisa bibliografica:

Fundamentou-se na revisdo critica de teorias e estudos ja publicados,
nacionais € internacionais, sobre precificacdo de carbono e instrumentos
econdmicos ambientais. Foram especialmente examinadas as contribuicbes de
Pigou (tributacao ambiental e internalizacado de externalidades), Coase (direitos de
propriedade e negociagao), e autores contemporaneos que discutem a teoria dos
mercados de carbono e do modelo cap-and-trade.

c) Estudo comparativo:

Utilizou-se a técnica de analise comparada para identificar semelhancas e
diferencas entre o SBCE e experiéncias internacionais consolidadas, como o
European Union Emissions Trading System (EU ETS), o California Cap-and-Trade
Program e o mercado regulado de carbono do Chile. O objetivo foi extrair licdes
institucionais e regulatérias que possam inspirar o aperfeicoamento do modelo

brasileiro e fortalecer seu posicionamento em um futuro mercado global de carbono.
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Quadro 2: trés eixos metodolégicos de avaliagdo do SBCE

Eixo Analitico Foco da Avaliacao (Objetivos Especificos) Critérios de Avaliacao
Examinar o arcaboucgo normativo do SBCE Seguranca juridica e
Juridico (constitucionalidade, compatibilidade com a aderéncia as metas
legislacdo e com a governanca climatica). climaticas nacionais.

Avaliar os incentivos e a eficiéncia econémica
Econbémico | do sistema (alocacao de recursos,
custo-efetividade e estimulo a inovagao).

Reducao eficiente de
emissoes.

Analisar a estrutura de governanca e os
processos de Monitoramento, Relato e
Verificacdo (MRV), bem como a integridade
ambiental dos créditos.

Integridade ambiental
e credibilidade do
sistema.

Institucional

Fonte: elaboracéao propria.

Além desses pilares, a analise contempla os riscos regulatérios e de mercado
— como o vazamento de carbono, a volatilidade de pregos, o greenwashing e as
assimetrias de informacéo —, bem como os desafios de implementagéao decorrentes
da estrutura federativa e do engajamento dos atores privados.

Em sintese, a metodologia busca conferir relevancia pratica e consisténcia
interdisciplinar a investigacao, tratando o SBCE como um sistema sustentado por
trés dimensdes interdependentes — econdmica, institucional e juridica —, cuja
harmonia é essencial para seu éxito como instrumento de mitigacao climatica no
Brasil.

A légica metodologica adotada nesta pesquisa pode ser comparada a atuagao
de um arquiteto diante de um projeto de engenharia complexa. Esse arquiteto, antes
de iniciar a construcdo, examina atentamente o projeto, compreendendo seus
fundamentos tedricos e legais — correspondendo, aqui, a pesquisa bibliografica e
documental. Em seguida, verifica se o desenho esta em conformidade com as “leis
de construcao”, isto &€, com os principios juridicos e climaticos que sustentam o
SBCE (analise juridica). Avalia também sua viabilidade econ6mica e
sustentabilidade — a analise econbémica —, buscando garantir que os recursos
sejam empregados de forma eficiente. Por fim, compara o projeto com obras

bem-sucedidas em outros contextos, como sistemas internacionais de comércio de
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emissdes (estudo comparativo), de modo a assegurar que a estrutura projetada — o
SBCE — seja solida, funcional e segura sob os aspectos ambiental e juridico.

Dessa forma, a metodologia proposta nao se limita a observar o SBCE como
objeto estatico, mas o analisa como uma construgédo institucional em evolucéo,
avaliando se seus alicerces sao suficientemente firmes para sustentar um modelo

duradouro de descarbonizacéao, inovagao e justica climatica.

1. Fundamentos Teodricos e Econdmicos dos Sistemas de Comércio de

Emissoes

O marco regulatério dos créditos de carbono no Brasil vem sendo estruturado
com o propésito de assegurar seguranga juridica, integridade ambiental e eficacia
nas operagdes, articulando a participacdo de diferentes atores e sistemas
institucionais (Luz; Arruda; Luz, 2025). A busca por uma economia sustentavel —
que harmonize o uso racional dos recursos naturais com o bem-estar coletivo — ¢,
ao mesmo tempo, uma exigéncia juridica e uma decisao politica (Derani, 2008).
Diante da intensificacdo da crise climatica e dos crescentes desafios ambientais, a
criagado de instrumentos econdmicos como os créditos de carbono surge como
alternativa promissora para conciliar desenvolvimento e preservagcao, estimulando
tanto a acdo estatal quanto o interesse de investidores e agentes privados
comprometidos com a mitigagao das emissdes (Luz; Arruda; Luz, 2025).

Nesse contexto, a Lei n° 15.042/2024 instituiu o Sistema Brasileiro de
Comeércio de Emissées de Gases de Efeito Estufa (SBCE), instrumento central da
politica climatica nacional. A norma define dois ativos principais: as Cotas Brasileiras
de Emissées (CBEs) e os Certificados de Reducdo ou Remocao Verificada de
Emissées (CRVEs). Quando negociados no mercado financeiro e de capitais, esses
ativos sao classificados como valores mobiliarios, ficando sujeitos a supervisao da
Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM), que pode exigir sua escrituragdo em
instituicées financeiras autorizadas, garantindo a autenticidade e integridade de sua
representacao eletrénica (Brasil, 2024). Somente os ativos registrados no Registro
Central do SBCE serao reconhecidos oficialmente para fins de comprovacao de

reducao ou remocao de emissoes.
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O SBCE foi concebido para regulamentar e controlar as emissées de GEE no
Brasil, em alinhamento com os objetivos da Politica Nacional sobre Mudanga do
Clima (PNMC) e com os compromissos assumidos pelo pais na Convencao-Quadro
das Nacdes Unidas sobre Mudanga do Clima (CQNUMC) (Lacerda, 2024). Seus
principios orientadores incluem a integragdo de politicas climaticas, a cooperacao
entre os entes federativos, a transparéncia, a promoc¢do da competitividade
econdmica, o respeito aos direitos dos povos indigenas e a busca por uma reducgao
sustentavel e permanente das emissdes (Brasil, 2024).

As CBEs representam o limite maximo de emissdes permitido a cada
operador e sao distribuidas pelo érgéo gestor do sistema, levando em conta o teto
nacional de emissdes. Essa distribuicado pode ocorrer de forma gratuita ou onerosa
— por meio de leildes ou outros mecanismos administrativos. JA os CRVEs
correspondem a créditos de compensacao gerados a partir de projetos de mitigacao
de emissdes, reconhecidos quando seguem metodologias credenciadas e
verificadas por entidades independentes. A transferéncia internacional desses
resultados depende de autorizacado especifica, conforme o Art. 6° do Acordo de
Paris, e deve evitar a dupla contagem e garantir a integridade ambiental (Brasil,
2024).

A legislacao também disciplina o reconhecimento dos CRVEs provenientes de
projetos de REDD+, assegurando os direitos de concessionarios, proprietarios e
usufrutuarios legitimos que nao pertencam ao poder publico (art. 43, Lei n°
15.042/2024). Para evitar sobreposicbes, o SBCE atua em coordenacdo com a
Comisséo Nacional para REDD+ (CONAREDD+), responsavel por manter um
registro nacional de programas jurisdicionais e estatais de crédito de carbono. A
norma proibe a venda de resultados futuros e a antecipacdo de créditos em
programas jurisdicionais, reforcando a transparéncia e a confiangca no mercado
(Brasil, 2024).

Em territorios de povos indigenas e comunidades tradicionais, a lei estabelece
salvaguardas especificas: a necessidade de consulta prévia, regras claras de
reparticao de beneficios e a utilizacdo de contas exclusivas para a gestdo dos
recursos. Além disso, assegura o direito de informacgéo a entidades representativas
desses grupos, agricultores e comunidades extrativistas (Brasil, 2024).

O Registro Central do SBCE constitui uma plataforma digital que consolida as

informacdes sobre emissdes e remogdes de GEE, assegura a contabilidade dos
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ativos e rastreia as transagdes nacionais e internacionais. Essa base de dados
devera ser interoperavel com outros registros e divulgar informagcées em formato
aberto, fortalecendo a transparéncia e o controle social (Brasil, 2024). Os
operadores, por sua vez, devem submeter planos de monitoramento e relatérios
anuais de emissdes e remogoes, validados por organismos de inspecgao acreditados.
Estimativas de 2022 indicam 386 instalacdes no Brasil com emissdes superiores a
25.000 tCO.e, correspondentes a cerca de 87 empresas, 0 que demonstra o
potencial do SBCE para atingir setores-chave da economia (Lacerda, 2024).

As infracdes leves podem ser regularizadas antes da abertura de processo
administrativo, enquanto as sang¢des variam de adverténcia a multa — que pode
chegar a R$ 20 milhdes — e incluem ainda a suspenséo de atividades e restrigdes
de direitos (Brasil, 2024).

No plano internacional, o Brasil, signatario da CQNUMC e do Acordo de Paris,
comprometeu-se com metas ambiciosas de reducao de emissdes: 37% até 2025 e
43% até 2030, em relagao aos niveis de 2005, com atualizacédo para 48% até 2025
segundo a NDC de 2023 (Anis; Carducci; Ruviaro, 2022; Lacerda, 2024). Esses
compromissos reforcam a necessidade de o SBCE operar em compatibilidade com
os instrumentos multilaterais e contribuir para a neutralidade climatica até 2050
(Brasil, 2024).

A trajetéria brasileira integra uma evolugao internacional mais ampla: ap6s a
Conferéncia de Estocolmo (1972) e a Rio-92, que resultou na criagdo da CQNUMC,
o Protocolo de Quioto (1997) introduziu as primeiras metas obrigatérias de redugéao e
0s mecanismos de mercado, como o Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL).
O Acordo de Paris (2015) ampliou esse escopo, substituindo o regime de Quioto e
promovendo o comeércio internacional de resultados de mitigagdo. A Lei n°
15.042/2024, ao instituir o SBCE, representa a consolidacdo dessa trajetéria,
permitindo ao Brasil alinhar seu crescimento econémico com os objetivos globais de
descarbonizacao (Luz; Arruda; Luz, 2025; Merlin; Assuncao, 2022).

Em sintese, o SBCE reflete um esforco de modernizacao institucional e
integracado entre politica climatica, economia e governangca ambiental. Ao
transformar o carbono em ativo financeiro, o sistema amplia as possibilidades de
investimento sustentavel e de transicdo para uma economia de baixo carbono,

reforcando o papel do Brasil como protagonista na agenda climatica global.
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Eixo Tematico

Conceito Central

Descricao e Regulamentagao

|l. Base Legal e
Contexto

SBCE (Sistema
Brasileiro de
Comércio de
Emissoes)

Instituido pela Lei n° 15.042/2024 como
resposta institucional a crise climatica,
alinhado a PNMC e aos compromissos
internacionais (CQNUMC, Acordo de
Paris).

Natureza dos
Ativos

CBEs e CRVEs sao classificados como
Valores Mobiliarios quando negociados
no mercado financeiro, ficando sujeitos
a supervisao da Comissado de Valores
Mobiliarios (CVM).

Registro Central

Plataforma digital obrigatéria para reunir,
consolidar e rastrear informag¢des sobre
emissdes, remocdes, CBEs e CRVEs,
garantindo a integridade e autenticidade
dos ativos.

II. Ativos do
SBCE e suas
Funcgoes

Cota Brasileira de
Emissoes (CBE)

Representa o Direito de Emitir 1 tCO2e.
Define o limite maximo (Cap) para cada
operador. Distribuicdo: Gratuita ou
onerosa (via leildes), definida pelo 6rgéao
gestor.

Certificado de
Reduc¢ao (CRVE)

Representa a Redugao ou Remogao
Verificada de 1 tCO2e (Crédito de
Compensacao/Offset). Usado para
flexibilizar a obrigacdo de conciliagéo.
Reconhecimento: Exige metodologia
credenciada, evitando dupla contagem.
Regras especificas para REDD+ e
territérios indigenas/tradicionais.

lll. Principios e
Operagao

Principios do
SBCE (Art. 4°)

Integridade Ambiental (reducao
duradoura e verificavel), Transparéncia,
Competitividade Econémica, e respeito
aos Direitos de Povos Indigenas e
Tradicionais.
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Operadores sao obrigados a submeter
Monitoramento, Plano de Monitoramento e relatar
Relato e [ anualmente as emissées, validadas por
Verificagao (MRV) | organismos de inspecao acreditados.
Dados inseridos no Registro Central.

A regulacdo abrange instalagées com
emissdes acima de limiares de 10.000
tCO2e e 25.000 tCO2e anuais.

Escopo
(Limiares)

Penalidades por descumprimento
variam de adverténcia a multas (R$
Sangoes 50.000,00 a R$ 20.000.000,00),
suspensao de atividade e restricbes a
direitos.

Meta de Ilimitar o aquecimento a
1,5°C/2°C. O SBCE esta alinhado as
NDCs do Brasil (metas de reducao de
GEE), e utliza o Artigo 6° para
transferéncia internacional de resultados
IV. Alinhamento de mitigacéo.

Internacional

Acordo de Paris

Transicdo do foco em projetos do
Protocolo de Quioto (MDL) para a
expansao e aceleracao dos sistemas de
comércio de emissdes sinalizada pelo
Acordo de Paris.

Evolucao
Normativa

Fonte: elaboracao propria.

1.1 A mudanc¢a do clima como problema juridico e econémico

A crise climatica € uma realidade inegavel, que se expressa por meio de
fenbmenos cada vez mais extremos — enchentes, secas prolongadas, incéndios
florestais e ondas de calor —, comprometendo ecossistemas inteiros e colocando
em risco a prépria sobrevivéncia humana. Esses eventos resultam diretamente do
modelo atual de produgao e consumo, responsavel pelo aumento da concentragao
de gases de efeito estufa (GEEs) na atmosfera. Esses gases funcionam como um
“cobertor” que retém o calor do sol, sendo emitidos principalmente pela queima de
combustiveis fésseis, pela atividade industrial, pelo transporte, pelo desmatamento e

pelas mudancas no uso do solo. A medida que se acumulam, intensificam o
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aquecimento global, alteram padrées climaticos e desencadeiam desastres naturais
com graves impactos sociais e econémicos (Lacerda, 2024; Rech; Burzke; Gullo,
2012).

Trata-se de um desafio planetario que exige acéo coletiva e coordenada.
Nenhum pais é capaz de enfrenta-lo isoladamente, pois todos séo afetados, ainda
que em graus distintos. Sob a ética econémica, a mudanca do clima representa uma
falha de mercado: quem emite GEEs gera prejuizos difusos sem arcar com seus
custos. O clima, por ser um bem publico global — do qual ninguém pode ser
excluido e cujo uso por um agente nao reduz a disponibilidade para os demais —,
carece de incentivos de protecao no livre mercado. Por isso, torna-se indispensavel
a intervencao estatal, com politicas que internalizem os custos ambientais e induzam
a reducado das emissdes, como ocorre na precificagdo do carbono (Miguel, 2012;
Rech; Burzke; Gullo, 2012).

A crise ecologica, portanto, desafia os modelos tradicionais de producao e
desenvolvimento, exigindo uma nova racionalidade que una economia, direito,
ciéncia e ética. Os problemas ambientais contemporaneos sao sistémicos,
cumulativos e de longo prazo, ultrapassam fronteiras e produzem efeitos muitas
vezes irreversiveis. Essa complexidade impde uma resposta estatal firme e
coordenada, que articule politicas publicas, instrumentos econdmicos e mecanismos
juridicos voltados a sustentabilidade da vida e a justica intergeracional (Lacerda,
2024; Rech; Burzke; Gullo, 2012).

O debate ambiental global ganhou destaque a partir da Conferéncia das
Nacdes Unidas sobre o Meio Ambiente Humano, realizada em Estocolmo, em 1972
— o primeiro evento internacional a vincular a protecdo da natureza ao
desenvolvimento econdmico. Essa conferéncia langou as bases do conceito de
sustentabilidade e impulsionou a criacédo de legislagdes e tratados ambientais em
todo o mundo (Miguel, 2012). Duas décadas depois, a Conferéncia do Rio de
Janeiro (Rio-92) consolidou essa agenda ao aprovar a Convencao-Quadro das
Nacgbes Unidas sobre Mudanga do Clima (CQNUMC), que entrou em vigor em 1994.
Seu objetivo é estabilizar as concentracbes de GEEs em niveis seguros, de modo a
evitar interferéncias perigosas no sistema climatico e garantir um futuro habitavel
para as proximas geragbes. A Convencdo também reconheceu a obrigacdo dos
paises desenvolvidos de oferecer apoio financeiro e tecnolégico as nagdes em

desenvolvimento, especialmente as mais vulneraveis aos impactos climaticos.
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O Protocolo de Quioto, adotado em 1997 e em vigor a partir de 2005, foi o
primeiro tratado internacional a impor metas obrigatérias de reducao de emissdes
aos paises desenvolvidos (Merlin; Assuncao, 2022; Ipea, 2011). Introduziu
mecanismos de mercado inovadores — o Comeércio Internacional de Emissbes, a
Implementagdo Conjunta e o MDL —, que permitiram a compensacgéo de emissdes
por meio da compra de créditos de carbono gerados em paises em
desenvolvimento. O Brasil destacou-se nesse cenario, tornando-se um dos principais
emissores de créditos de carbono, especialmente no ambito do MDL e dos
mercados voluntarios. Apesar dos avangos, o0 mecanismo enfrentou criticas
relacionadas a concentracdo de beneficios e aos elevados custos de transacéo,
motivando a busca por novos modelos sob o Acordo de Paris (Luz; Arruda; Luz,
2025; Ipea, 2011).

Firmado em 2015, durante a COP 21, o Acordo de Paris substituiu o Protocolo
de Quioto e representou uma mudanca de paradigma. Ao adotar uma abordagem
mais flexivel e participativa (bottom-up), o acordo estabeleceu o compromisso global
de limitar o aumento da temperatura média a menos de 2°C — preferencialmente
1,5°C — acima dos niveis pré-industriais (Lacerda, 2024). Introduziu as NDCs,
metas voluntarias de mitigacdo e adaptacado definidas por cada pais, e langou as
bases para o comércio internacional de resultados de mitigacao (ITMOs), permitindo
a cooperacgao entre governos e o setor privado. Desde entédo, as Conferéncias das
Partes (COPs) vém aperfeicoando as regras que regem esse novo mercado global
de carbono.

O principio das responsabilidades comuns, porém diferenciadas —
consagrado na CQNUMC e reafirmado nos acordos posteriores — orienta toda a
governanca climatica internacional. Ele reconhece que, embora a responsabilidade
pelo enfrentamento da crise climatica seja compartilhada, deve considerar as
emissoOes histéricas e as capacidades econdmicas de cada pais. Assim, cabe aos
paises desenvolvidos liderar os esforcos de mitigagcdo e apoiar financeiramente as
nacdes em desenvolvimento. Essa légica também fundamenta a ideia de justica
climatica, que denuncia a chamada “dupla iniquidade”. aqueles que menos
contribuiram para o problema sao os que mais sofrem com seus efeitos (Ipea, 2011).

Nesse contexto, a precificagdo do carbono consolidou-se como um dos
instrumentos mais eficazes para compatibilizar crescimento econdémico e

preservacdo ambiental. Ao transformar as emissées em um custo econbémico,
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incentiva empresas e paises a investir em tecnologias limpas e em eficiéncia
energética. No entanto, sua efetividade depende de uma governanca robusta e
transparente, que garanta a integridade ambiental do sistema e evite distor¢des
como o free riding, quando alguns se beneficiam dos esforgos alheios sem contribuir
(Miguel, 2012; Rech; Burzke; Gullo, 2012).

A precificagcdo do carbono evoluiu gradualmente a partir de experiéncias
histéricas, como os programas de controle de poluentes do ar nos Estados Unidos
nas décadas de 1970 e 1980, voltados ao dioxido de enxofre (SO:). Contudo, foi
com o Protocolo de Quioto que os mercados de carbono se consolidaram como
mecanismos centrais para a mitigacdo de GEEs (Luz; Arruda; Luz, 2025; Maia,
Sousa; Valentini, 2023). Desde 2005, com a criagdo do EU ETS — o primeiro
sistema internacional do género —, esses instrumentos vém se expandindo.
Atualmente, 64 jurisdicbes utilizam mecanismos de precificacdo de carbono,
abrangendo cerca de um quarto das emissées globais (Lacerda, 2024).

Os sistemas cap-and-trade (limite e comércio) estabelecem um teto maximo
de emissdes e permitem que as empresas comprem e vendam licencas,
incentivando a reducdo de GEEs de maneira custo-efetiva. Além da Uniao Europeia,
destacam-se iniciativas em paises como Nova Zelandia, Coreia do Sul, China,
México, Canada e Estados Unidos (California).

O Acordo de Paris aperfeicoou a governancga climatica internacional ao criar
novos mecanismos de mercado previstos no Artigo 6, que busca ampliar a eficiéncia
econdmica e fortalecer a cooperacao entre paises (Merlin; Assuncao, 2022). O
primeiro, a Transferéncia Internacional de Resultados de Mitigacao (ITMOs), permite
que um pais utilize as redugdes obtidas por outro para cumprir suas metas, desde
que garantida a integridade ambiental e evitada a dupla contagem. O segundo, o
Mecanismo de Créditos sob supervisdo da ONU (Art. 6.4), destina-se a projetos de
reducao ou remocgao de emissées, geralmente conduzidos pelo setor privado, que
gerarao créditos certificados a partir de 2025 (Lacerda, 2024).

As NDCs, por sua vez, funcionam como o eixo das estratégias nacionais de
mitigacdo e adaptagcdo, sendo os mercados de carbono instrumentos
complementares que tornam seu cumprimento mais flexivel e custo-efetivo. No caso
brasileiro, a NDC atualizada em 2023 reafirma o compromisso de reduzir as
emissdes de GEEs em 48% até 2025 e 53% até 2030, com vistas a neutralidade
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climatica até 2050. Para tanto, prevé o fortalecimento da bioenergia sustentavel e a
restauracado de milhdes de hectares de florestas (Teixeira, 2024).

Nesse sentido, a implementacdo do Sistema Brasileiro de Comércio de
Emissées (SBCE) é fundamental para a concretizagago da PNMC e dos
compromissos internacionais assumidos pelo Brasil. Um sistema de MRV rigoroso e
transparente € essencial para garantir a credibilidade das metas e a efetividade das
acoes.

De forma ilustrativa, pode-se dizer que as NDCs representam as metas de
pontuacado de cada pais no grande “campeonato climatico” global, enquanto os
sistemas de comércio de emissées funcionam como as regras que permitem uma
troca justa de resultados entre os participantes. Assim, se uma nagéao reduz mais
emissdes do que o previsto, pode vender esse excedente a outra que enfrenta
dificuldades para atingir suas metas. O Acordo de Paris, nesse contexto, atualiza as
regras do jogo, tornando-o mais inclusivo e adaptado as realidades de cada pais, ao
passo que o Artigo 6 amplia as possibilidades de cooperagdo e contribui para a

construcao de uma economia mundial de baixo carbono.

Quadro 4: Evoluciao da Governanca Climatica e dos Mercados de Carbono

Ano Evento / Marco Descricao / Relevancia

Primeiro encontro global sobre meio
. ambiente. Reconheceu a necessidade de

Conferéncia de Estocolmo . ] .

1972 conciliar desenvolvimento econdmico e

(ONU) protecao ambiental, langando as bases do
conceito de sustentabilidade.
Criacao do IPCC (Painel Formado pela ONU e OMS, o IPCC passou
1988 Intergovernamental sobre a produzir relatérios cientificos que
Mudancas Climaticas) embasam politicas climaticas globais.

Aprovou a Convengao-Quadro das Nagoes
A Unidas sobre Mudangca do Clima
1992 Conferéncia Rio-92 (CQNUMC), que estabeleceu o principio
(ECO-92) . .
das responsabilidades comuns, porém
diferenciadas.




36

Primeiro tratado internacional com metas
obrigatérias de redugao de emissdes para

1997 Protocolo de Quioto palses. desenvolvidos. Ir}tro.duzm
mecanismos de mercado (Comércio de
Emissbes, Implementagcdo Conjunta e
MDL).
Inicio efetivo dos mercados de carbono
. regulados e dos projetos de Mecanismo de
Entrada em vigor do . . n
2005 . Desenvolvimento Limpo (MDL). Uniao
Protocolo de Quioto . : L
Europeia cria o EU ETS, primeiro sistema
internacional de comércio de emissdes.
Tentativa de estabelecer um novo acordo
2009 COP 15 — Copenhague climatico glopal, sem sucesso for.mall,_mas
com fortalecimento da agenda climatica e
metas voluntarias.
Fim do 1% Periodo de Revisdao dos compromissos e preparacao
2012 Compromisso do Protocolo P . . preparag
. para novo tratado sob a égide da ONU.
de Quioto
Substitui o Protocolo de Quioto, adota
abordagem boftom-up, estabelece as
. NDCs e o compromisso de limitar o
2015 Acordo de Paris (COP 21) aquecimento global a 1,5-2°C. Introduz o
Artigo 6, que regula os novos mercados de
carbono.
Inicio da implementagdo das NDCs e
2016 Entrada em vigor do Acordo |criagdo das bases para o0s nhovos
de Paris mecanismos de mercado (ITMOs e Art.
6.4).
COP 24 — Katowice Aprovggao do Livro de _Reg_;ras de
2018 (Polénia) Katowice, que detalha diretrizes de
implementacao do Acordo de Paris.
. Definicao das regras operacionais do
COP 26 — Glasgow (Reino . o -
2021 . Artigo 6 e inicio da regulamentacdo do
Unido)
novo mercado global de carbono.
Brasil reafirma compromissos de reduzir
2023 Atualizagao da NDC emissdes em 48% até 2025 e 53% até

Brasileira

2030, visando a neutralidade climatica até
2050.
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Mar regulatori nacional r
Aprovacao do Projeto de Lei @ CO . egulatorio aclo .a para
. o precificacdo de carbono, alinhado ao
do Sistema Brasileiro de . .
2024 . . Acordo de Paris e aos compromissos da
Comércio de Emissdes o . .
(SBCE) Politica Nacional sobre Mudanca do Clima
(PNMC).

Fonte: elaboracao propria.

1.2 Instrumentos econémicos de regulagao ambiental

Os instrumentos econdmicos de regulacdo ambiental tém como propésito
fundamental internalizar os custos sociais da degradagcdo ambiental, criando
incentivos para que empresas e individuos reduzam suas emissdes e adotem
praticas mais sustentaveis de forma custo-efetiva. Diferentemente dos mecanismos
tradicionais de comando e controle — que imp&em limites rigidos e padronizados de
emissdo —, esses instrumentos buscam alinhar eficiéncia econémica e protecao
ambiental, permitindo maior flexibilidade e estimulando a inovacgéo (Lacerda, 2024;
Rech; Burzke; Gullo, 2012; Ipea, 2011).

Historicamente, as politicas ambientais baseadas no modelo de comando e
controle trouxeram importantes avancos, mas mostraram limitagcdes: desconsideram
as diferencas de custo marginal entre setores e empresas, tendem a gerar rigidez
regulatoria e, muitas vezes, desestimulam reducbes adicionais de emissdes. Ja os
instrumentos de mercado partem de uma logica distinta: em vez de impor
uniformemente, buscam precificar a poluicdo, incentivando agentes econémicos a
reduzirem emissdées onde o custo de abatimento é menor, tornando o processo mais
eficiente e estimulando investimentos em tecnologias limpas (Lacerda, 2024; Ipea,
2011; Rech; Burzke; Gullo, 2012).

Esses mecanismos se sustentam no principio do poluidor-pagador, segundo o
qual quem polui deve arcar com os custos de prevencao e reparacao dos danos
ambientais. Sua base tedrica remonta a Arthur Cecil Pigou (1920), que propés a
aplicacao de um imposto proporcional a externalidade negativa causada. O chamado
imposto pigouviano define um precgo por unidade de emisséo, internalizando o custo
social da poluicdo. Contudo, sua aplicagdo em escala internacional enfrenta
desafios: as diferencas nas curvas de custo de abatimento entre paises podem

afetar a competitividade e incentivar o chamado vazamento de carbono — quando
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empresas deslocam sua producdo para paises com regulagcdes mais brandas
(Derani, 2008; Miguel, 2012; Rech; Burzke; Gullo, 2012).

Entre os principais instrumentos econdmicos de precificagdo do carbono,
destacam-se trés modalidades:

I.  Imposto sobre carbono — aplica um preco fixo por tonelada de CO:
equivalente, gerando previsibilidade e estimulo a reducéo;

IIl.  Mercados voluntarios de carbono — permitem a negociagao de créditos
certificados de reducao ou sequestro de emissbes, sem intervencao
direta do governo;

lll. Sistemas de comércio de emissbes (cap-and-trade) — nos quais a
autoridade reguladora estabelece um teto maximo de emissbes e
distribui permissées negociaveis.

Este ultimo modelo, amplamente adotado no mundo, estabelece um limite
total de emissbes e distribui CBEs entre empresas reguladas. As que emitirem
abaixo do limite podem vender seus excedentes, enquanto aquelas que
ultrapassarem o teto precisam adquirir créditos adicionais — criando um mercado
onde o preco do carbono é definido pela interacao entre oferta e demanda (Lacerda,
2024).

Outros mecanismos complementares, como subsidios ambientais, também
podem incentivar a adog¢ado de tecnologias limpas e o desenvolvimento de
biocombustiveis (Miguel, 2012; Ipea, 2011). Contudo, quando mal desenhados,
podem gerar distorcbes de mercado e afetar a competitividade internacional,
exigindo calibragem cuidadosa para nao comprometer os objetivos ambientais
(Miguel, 2012).

A precificacdo do carbono & amplamente reconhecida como uma das
estratégias mais eficientes e economicamente racionais para reduzir emissdes
(Maia; Sousa; Valentini, 2023). Essa visao foi reforcada pelo Acordo de Paris (2015),
que consolidou o comércio internacional de resultados de mitigacdo como
mecanismo legitimo de cooperacgao climatica (Lacerda, 2024). No Brasil, essa légica
se materializa no Sistema Brasileiro de Comércio de Emissbées (SBCE), instituido
pela Lei n® 15.042/2024, cujo objetivo € operacionalizar a PNMC e os compromissos
internacionais assumidos perante a CQNUMC.

O SBCE segue o modelo de cap-and-trade, buscando equilibrar eficiéncia

econdmica e metas climaticas. Nesse sistema, as empresas reduzem suas emissdes
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até o ponto em que o custo marginal de abatimento se iguala ao pre¢co de mercado
das licengas, o que cria um sinal econémico claro para a adog¢ao de tecnologias
menos intensivas em carbono (Brasil, 2024). Quanto mais caro for poluir, mais
racional se torna investir em inovacgéo e eficiéncia produtiva.

Em sua fase inicial, o SBCE prioriza os setores de energia, processos
industriais e residuos — responsaveis por parcela expressiva das emissdes
nacionais (Lacerda, 2024). O agronegocio, embora relevante, foi excluido do escopo
regulado devido a complexidade de monitoramento e a auséncia de consenso
internacional sobre sua inclusdo (Brasil, 2024; Lacerda, 2024). Essa exclusao,
porém, representa uma limitacao estrutural, ja que o uso da terra € uma das
principais fontes de emissdes no pais (Anis; Carducci; Ruviaro, 2022; Ipea, 2011).

Por outro lado, o SBCE também traz desafios: a elevacdo de custos de
producado, o risco de vazamento de carbono e as incertezas relacionadas a
estabilidade de precos. Por isso, a efetividade do sistema dependera de uma
governanca robusta, de mecanismos de estabilizacido de precos e de um sistema
confiavel de MRV (Brasil, 2024). Esses elementos garantem previsibilidade e
confianga ao mercado, pilares essenciais para atrair investidores e consolidar o
sistema.

Um dos aspectos mais promissores do SBCE é seu potencial de inducao a
inovacdo verde. Parte dos recursos arrecadados sera direcionada ao
desenvolvimento de tecnologias de baixo carbono, fortalecendo a pesquisa e a
aplicacao de solugbes de descarbonizacado (Brasil, 2024; Lacerda, 2024). Essa
diretriz esta em harmonia com a Constituicao Federal de 1988, que imp&e ao Estado
o dever de promover ciéncia, tecnologia e inovacao (Brasil, 1988).

A literatura especializada reforca que a inovagao é mais que uma ferramenta
— é condigcao essencial para enfrentar a crise climatica. Embora novas tecnologias
possam, em alguns casos, aumentar o consumo de recursos, quando orientadas por
politicas de incentivo e pesquisa consistente, elas se convertem em aliadas
poderosas da sustentabilidade (Derani, 2008; Miguel, 2012). Assim, para que o
SBCE alcance seus objetivos, € indispensavel criar um ambiente favoravel a
pesquisa e ao investimento, sustentado pela cooperagéo entre Estado, mercado e
academia (Ipea, 2011). E nesse terreno fértil que poderao florescer as solugdes de
baixo carbono capazes de transformar a economia e redefinir o papel do Brasil na

governanca climatica global.
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1.3 Teoria dos mercados de carbono e cap-and-trade

Os mercados de carbono surgem como instrumentos econémicos voltados a
mitigacdo das mudancas climaticas, ao atribuir valor monetario ao carbono emitido e
criar incentivos para sua reducéo. A ideia central é precificar a polui¢cdo, ou seja,
transformar o direito de emitir GEEs em um ativo econdmico negociavel. Essa
“‘etiqueta de preco” sobre o carbono estimula empresas e paises a buscarem
solugcbes mais limpas e eficientes, aproximando crescimento econdmico e
sustentabilidade (Lacerda, 2024). Nesse cenario, a criacdo do SBCE reflete o
alinhamento do Brasil as tendéncias internacionais, em que instrumentos de
precificacdo se consolidam como ferramentas centrais da politica climatica (Lacerda,
2024).

O modelo cap-and-trade, ou Sistema de Comércio de Emissdes (ETS), é o
formato mais difundido desses mecanismos. Ele estabelece um teto maximo (cap)
para as emissbes de determinados setores ou empresas — um “guarda-chuva
regulatério” que define o nivel de ambicao climatica. Cada tonelada de CO:
equivalente passa a corresponder a uma permissao de emissao, € o componente de
comeércio (trade) permite que empresas com emissdes abaixo do limite vendam seus
excedentes aquelas que o ultrapassaram. Assim, o preco do carbono & determinado
pelo proprio mercado, equilibrando oferta e demanda (Maia; Sousa; Valentini, 2023;
Lacerda, 2024). Esse arranjo combina eficiéncia ambiental e racionalidade
econdmica, sendo reconhecido como um dos mecanismos de menor custo social
para atingir metas de descarbonizacao.

O funcionamento do cap-and-trade baseia-se em trés pilares essenciais:
alocacdo de permissées, monitoramento e verificacdo. Ap6s definir o teto de
emissdes, as permissdées podem ser distribuidas gratuitamente — com base em
histéricos de emissdo — ou por leildo, conforme o desenho regulatério. No SBCE, as
CBEs representam essas permissdes e podem ser atribuidas por ambos os
métodos. Paralelamente, o sistema conta com um MRYV, indispensavel para garantir
a integridade e a credibilidade das informacdes. Sem esse controle técnico, a
legitimidade ambiental e a confianga dos investidores ficariam comprometidas (Luz;
Arruda; Luz, 2025; Lacerda, 2024).

Na pratica, as empresas participantes devem apresentar planos de

monitoramento e relatérios anuais de emissbes, que sao auditados por entidades
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independentes antes de serem inseridos no Registro Central do SBCE. Esse registro
funciona como uma plataforma digital que consolida os dados e assegura a
rastreabilidade dos créditos. Como as CBEs e os CRVEs séo reconhecidos como
valores mobilidrios, sua negociagdo € supervisionada pela CVM, que regula a
escrituragcao, a custddia e o comércio desses ativos. Essa vinculagao ao mercado
financeiro amplia a transparéncia, fortalece a liquidez e consolida o carbono como
uma commodity ambiental — desde que respeitados os critérios de integridade,
adicionalidade, permanéncia e auséncia de dupla contagem (Brasil, 2024; Teixeira,
2024).

Os beneficios do cap-and-trade sao amplos: promove eficiéncia econémica,
reduzindo emissdes ao menor custo social possivel; estimula a inovagao tecnolégica
e a adocao de processos de baixo carbono; atrai investimentos internacionais; e cria
novas oportunidades de renda vinculadas a conservagao ambiental (Luz; Arruda;
Luz, 2025; Lacerda, 2024). Contudo, o modelo nao esta isento de riscos. A
precificacdo do carbono pode gerar impactos inflacionarios ou recessivos,
especialmente se houver volatilidade excessiva nos precos. A superoferta de
créditos, a instabilidade regulatéria e a dificuldade de mensurar o sequestro florestal
sdo desafios recorrentes (Lacerda, 2024). O chamado “vazamento de carbono”,
quando empresas transferem suas emissdes para paises sem regulacao, € outra
preocupacao que ameaca a efetividade global da mitigacao (Ipea, 2011).

Esses riscos revelam que o mercado de carbono, por mais eficiente que seja,
nao substitui a necessidade de mudancgas estruturais nos padrdées produtivos.
Criticos alertam que o sistema pode legitimar a continuidade da polui¢cao, ao permitir
compensagdes sem transformacgdes reais — uma critica pertinente que reforca a
importancia de metodologias rigorosas e de politicas complementares de
descarbonizacao (Luz; Arruda; Luz, 2025).

Para ilustrar, pode-se imaginar o cap-and-trade como um lago de capacidade
limitada. O teto de emissbes representa o volume maximo de agua suportado sem
transbordar. Cada empresa tem permissdo para “despejar’ uma fracao desse
volume. Se despejar menos, pode vender o excedente; se ultrapassar, deve comprar
mais permissdes. A saude do lago depende, portanto, de medi¢oes precisas (MRV),
de trocas transparentes (mercado) e da garantia de que nenhum volume seja
contabilizado duas vezes (integridade). Sem isso, o equilibrio ecolégico — e

econdmico — se rompe.
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O SBCE, instituido pela Lei n°® 15.042/2024, segue essa légica e posiciona o
Brasil rumo a neutralidade climatica até 2050, em consonancia com a Politica
Nacional sobre Mudang¢a do Clima (Lei n° 12.187/2009) e com o Acordo de Paris
(Merlin; Assuncgao, 2022; Brasil, 2024). O sistema brasileiro permitira a negociagao
de CBEs e CRVEs, sendo que as primeiras definem o teto de emissdes e as
segundas representam reducdes efetivas de GEE obtidas por projetos certificados. A
legislacdo exige que os CRVEs sejam mensurados e verificados por entidades
independentes, registrados no sistema central e, no caso de créditos florestais,
devidamente vinculados a matricula do imoével, reforcando a seguranca juridica e
evitando fraudes (Teixeira, 2024; Luz; Arruda; Luz, 2025).

Apesar de seu potencial, o SBCE enfrenta desafios relevantes: a auséncia de
regulamentacdo detalhada, a oscilacdo de precos e a exclusdo inicial do
agronegocio — setor responsavel por grande parcela das emissées nacionais —
limitam o alcance do sistema. Ainda assim, o agronegécio de base conservacionista
desponta como oportunidade para a geracao de créditos e fortalecimento da agenda
de sustentabilidade (Anis; Carducci; Ruviaro, 2022; Lacerda, 2024).

No plano internacional, a integragdo do SBCE com outros mercados de
carbono deve ocorrer com cautela. O Artigo 6° do Acordo de Paris autoriza a
transferéncia de resultados de mitigacdo entre paises, mas condiciona essas
transacbes a autorizacdo da autoridade nacional competente — um cuidado
necessario para preservar a integridade das metas climaticas. O Brasil, com sua
experiéncia prévia no MDL do Protocolo de Quioto, parte de uma base sélida para
consolidar um mercado nacional robusto e interoperavel (Merlin; Assuncao, 2022,
Ipea, 2011).

Em dltima andlise, a teoria dos mercados de carbono evidencia a dimensao
transformadora da economia ambiental, que desafia os modelos tradicionais de
producao e exige a internalizacdo dos custos ecologicos nas decisdes econdmicas.
Sob essa perspectiva, o principio do poluidor-pagador e o artigo 225 da Constituicao
Federal de 1988 constituem o alicerce juridico de um novo paradigma: o de uma
economia que reconhece os limites ecologicos do desenvolvimento e busca
compatibilizar progresso, justica social e preservacédo ambiental (Miguel, 2012; Rech;
Burzke; Gullo, 2012; Derani, 2008; Brasil, 1988, 2024).
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1.4 Comparacao entre o SBCE e sistemas internacionais de cap-and-trade

Inspirado em experiéncias internacionais de cap-and-trade, o SBCE parte da
premissa de que a precificacdo de carbono € um instrumento econémico eficaz para
induzir a reducao de emissdes de GEEs. Por ainda estar em fase inicial, tem a
oportunidade de aprender com as licbes de outros sistemas e adaptar seu desenho
as especificidades socioecondmicas e institucionais do Brasil, conferindo
singularidade ao modelo nacional (Lacerda, 2024).

Assim como ocorre nos principais sistemas internacionais — a exemplo do
EU ETS (Uniado Europeia), Califérnia e Quebec, Nova Zelandia, China e México —, o
SBCE estabelece um limite maximo de emissdes e permite a comercializacao de
permissdes. No contexto brasileiro, essas permissdes, as CBEs, poderdo ser
distribuidas gratuitamente ou por meio de leildes, conforme critérios definidos pelo
Plano Nacional de Alocagao, que determinara o teto global de emissées. A escolha
do termo “cota”, em vez de “permissao”, buscou evitar a interpretacéo equivocada de
“licenga para poluir” (Brasil, 2024).

A trajetoria de outros mercados de carbono fornece importantes licbes para o
aperfeicoamento do SBCE. O Sistema Europeu de Comércio de Emissbées (EU
ETS), criado em 2005 e responsavel por cerca de 45% das emissdes da Unidao
Europeia, € o mais consolidado do mundo. Apesar de seu sucesso, enfrentou forte
volatilidade de precos, especialmente durante a recessdo europeia e devido ao
excesso de créditos oriundos do MDL. Para corrigir essa distorgéo, foi criada, em
2018, a Reserva de Estabilidade de Mercado (REM), destinada a estabilizar a oferta
de permissodes (Lacerda, 2024).

Nos Estados Unidos, o Western Climate Initiative (WCI), implementado na
Califérnia em 2011 e posteriormente integrado ao mercado de Quebec, demonstrou
gue o comércio de emissdes pode gerar beneficios econémicos e sociais — como a
arrecadacéo de bilhdes de délares e a criagcdo de empregos —, mas também
evidenciou riscos de vazamento de carbono, quando empresas deslocam a
producao para regides com regulamentagdes menos rigorosas.

A China, desde 2013, desenvolve mercados-piloto regionais que alcangaram
bons resultados sem comprometer o crescimento econémico, embora ainda
enfrentem desafios de formacao de precos e padronizacao normativa. Ja a Nova

Zelandia, com o segundo sistema mais antigo do mundo, teve de restringir o uso de
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créditos internacionais apds perda de confianca dos investidores. No Quebec,
verificou-se reducdo de 9,8% nas emissdes, mas também queda na producao
industrial e no emprego, demonstrando que politicas climaticas eficazes exigem
equilibrio entre rigor ambiental e viabilidade econémica (Lacerda, 2024).

Essas experiéncias reforcam a importancia de alguns elementos estruturantes
para o sucesso de qualquer mercado de carbono: um sistema robusto de MRV,
mecanismos de estabilizacdo de precos e governanga transparente e previsivel. O
MRV é pilar central do SBCE, garantindo a integridade das informacgdes e a
credibilidade das reducdes declaradas. Os operadores deverao elaborar planos de
monitoramento e relatérios anuais de emissées e remocgdes de GEEs, verificados
por entidades independentes e registrados no Registro Central do SBCE. No modelo
brasileiro, a governanca é composta pelo Comité Interministerial sobre Mudancga do
Clima (CIM), que exerce funcdes deliberativas; pelo Orgdo Gestor, responsavel pela
execucao e regulacao; e por um Comité Técnico Consultivo Permanente, de carater
assessor.

A experiéncia internacional mostra que um MRV sélido é condicao
indispensavel para a confiabilidade dos sistemas de cap-and-trade. No EU ETS, por
exemplo, o monitoramento continuo das emissdes € o que assegura previsibilidade e
transparéncia nas transagdes (Maia; Sousa; Valentini, 2023; Lacerda, 2024). Da
mesma forma, o SBCE deve adotar protocolos rigorosos e interoperaveis, de modo a
evitar fraudes, dupla contagem e inconsisténcias de dados.

A analise comparada entre o EU ETS e o Programa Cap-and-Trade da
Califérnia revela pontos de convergéncia com o SBCE. Ambos os sistemas operam
sob o modelo cap-and-trade, reconhecido como instrumento econémico custo-efetivo
para mitigar emissées em larga escala (Sousa; Valentini, 2023). Outra semelhanca é
a implementacéo gradual por fases, que permite ajustes a medida que o sistema
amadurece — estratégia também adotada pelo Brasil.

Os desafios, por outro lado, sdo semelhantes: volatilidade de precos, risco de
vazamento de emissbes e necessidade de metodologias robustas de mensuracao. A
estabilizacao dos precos do carbono é particularmente relevante, pois confere
previsibilidade aos investimentos e incentiva a inovacao tecnoldgica. Para tanto,
mecanismos como tetos e pisos de pregco ou reservas de estabilidade — a exemplo
da REM europeia — sao considerados boas praticas (Lacerda, 2024).
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A integracao internacional também desponta como oportunidade estratégica.
A exportacao de créditos florestais pode consolidar o Brasil como poténcia verde,
desde que as transacdes sigam regras claras de acreditacdo e autorizagdo prévia
pela autoridade nacional, em conformidade com o Artigo 6 do Acordo de Paris. O
uso de offsets — créditos de compensacgao provenientes de projetos externos ao
sistema regulado — pode aumentar a eficiéncia econémica, desde que respeite
critérios de adicionalidade, permanéncia e limites quantitativos (Lacerda, 2024).

Contudo, o SBCE apresenta limitagcbes. O setor agropecuario, um dos
principais emissores do pais, foi excluido do escopo da lei, o que restringe o alcance
do sistema e levanta questionamentos sobre sua equidade. Em contrapartida, a
legislagdo reconhece metodologias aplicaveis a projetos em territorios indigenas e
comunidades tradicionais, valorizando seu papel na conservagcao ambiental e na
mitigacao climatica. Nesses casos, o principio da justica climatica & especialmente
relevante, uma vez que as populagbes mais vulneraveis sdo, em geral, as mais
afetadas pelos impactos das mudancas climaticas (Ipea, 2011).

Essa preocupacao com a equidade também se reflete nas negociagcdes
internacionais, pautadas pelo principio das “responsabilidades comuns, porém
diferenciadas”, segundo o qual os paises historicamente mais emissores devem
liderar os esforcos de mitigagdo e apoiar financeiramente as nagdes em
desenvolvimento (Ipea, 2011). Essa dimensao ética permanece central no equilibrio
entre desenvolvimento econémico e justica ambiental.

O SBCE prevé ainda a utilizagdo de mecanismos de compensacgado e a
possibilidade de transferéncias internacionais de resultados de mitigacao (/TMOs),
em conformidade com o Artigo 6 do Acordo de Paris. Essas transferéncias
dependerao de autorizagdo da autoridade nacional e deverao respeitar as diretrizes
do CIM, assegurando integridade ambiental e evitando dupla contagem. A
integracao entre mercados — conhecida como linking — pode ampliar a liquidez e
reduzir a volatilidade dos precos, desde que guiada por normas claras e compativeis
com os padrdes internacionais (Brasil, 2024; Lacerda, 2024).

Apesar de seu potencial, o SBCE enfrenta desafios tipicos de sistemas em
fase inicial: risco de aumento de custos de producao, volatilidade dos pregos do
carbono, vazamento de emissbes, superoferta de créditos e incertezas sobre a
integridade e permanéncia das reducgdes, sobretudo em projetos florestais. O

sucesso do sistema dependera, portanto, de um desenho regulatério preciso, capaz
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de definir pontos de regulagcao claros, criar mecanismos de estabilizagdo, impor
limites rigorosos para offsets e adotar protocolos de verificacdo transparentes e
auditaveis.

Pode-se comparar a criagcdo do SBCE a implantagcdo de um novo sistema de
transito em uma cidade em crescimento: o teto de emissdes equivale ao numero
maximo de veiculos autorizados a circular; as cotas funcionam como bilhetes de
acesso; o MRV atua como a fiscalizacao que assegura o cumprimento das regras; e
a CVM é o érgao que supervisiona as transagdes. Excluir um setor — como o
agropecuario — pode aliviar temporariamente o trafego, mas nao resolve o problema
estrutural da poluicdo. Da mesma forma, integrar-se a outros “sistemas de trafego”
internacionais exige regras claras e coordenacao para evitar congestionamentos e
contagens duplicadas. O verdadeiro desafio do SBCE é construir um sistema que
reduza emissbes de maneira efetiva, justa e economicamente eficiente, garantindo

ao mesmo tempo credibilidade, incluséo social e sustentabilidade de longo prazo.

2. O Sistema Brasileiro de Comércio de Emissdes: Arcabouco

Juridico-Institucional

Instituido pela Lei n® 15.042, de 11 de dezembro de 2024, o SBCE representa
um marco juridico e institucional decisivo na transicao do Brasil para uma economia
de baixo carbono, consolidando o compromisso do pais com suas metas climaticas e
obrigacdes internacionais (Luz; Arruda; Luz, 2025; Lacerda, 2024). A lei nao apenas
criou o SBCE, mas também promoveu alteracdes significativas em legislacbes
correlatas — como a Politica Nacional sobre Mudanga do Clima (Lei n°
12.187/2009), o Codigo Florestal (Lei n° 12.651/2012), a Lei da CVM (Lei n°
6.385/1976) e a Lei de Registros Publicos (Lei n°® 6.015/1973) — com o objetivo de
integrar instrumentos juridicos, ambientais e financeiros em torno de uma politica
climatica coerente.

O SBCE tem como finalidade estabelecer um ambiente regulado para limitar e
negociar emissdes de GEEs, transformando a reducao e a remocao desses gases
em ativos econO6micos. Seu desenho institucional busca equilibrar eficiéncia
ambiental, seguranca juridica e atratividade econd6mica, garantindo que o pais
avance na implementagcdo da PNMC e no cumprimento de seus compromissos
perante a CQNUMC (Luz; Arruda; Luz, 2025).
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O SBCE opera com dois instrumentos principais:

e (Cotas Brasileiras de Emissbées (CBEs), que representam o direito de emitir

uma tonelada de diéxido de carbono equivalente (tCO.e) e podem ser

distribuidas gratuitamente ou via leildo, conforme o Plano Nacional de

Alocacéo;

e Certificados de Reducdo ou Remocado Verificada de Emissdes (CRVEs),

créditos de carbono gerados por projetos, atividades ou programas que

comprovem a redugcdo ou remocado de GEEs, seguindo metodologias

reconhecidas e devidamente registradas no Registro Central do SBCE.

Quadro 5: Estrutura e Funcionamento dos Ativos do SBCE

Cota Brasileira de

Certificado de Reduc¢ao ou

Elemento .. Remocao Verificada de Emissoes
Emissoées (CBE) (CRVE)
Natureza valor _moblllarlo (quando Valor mobiliario (quando negociado
L negociada no mercado . . .
juridica . . . no mercado financeiro e de capitais)
financeiro e de capitais)
~ Define o limite (teto) de | Representa redugdes ou remocdes
Funcgao . . . . L .y
.. emissbes permitidas para | adicionais de emissdes (crédito de
principal -
cada operador compensacgao)
Gerada a partir de projetos, agdes
Oricem Emitida pelo 6rgao gestor | ou programas de mitigagcao (ex.:
g do SBCE reflorestamento, energia limpa,
manejo sustentavel)
Dlsmbu'??o gratuita ou Certificacdo mediante metodologia
Forma de | por leildes e outros . e
. . credenciada e verificacao
aquisicao instrumentos .
. . independente
administrativos
Cumprimento das . .
L .. | Cumprimento parcial das
.. obrigacbes de emissao L ~
Uso principal . obrigacoes ou compensagao
dos operadores sujeitos L.
voluntaria

ao SBCE
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Limitacao

Representa 1 tonelada de
CO: equivalente (tCO:e)
autorizada para emissao

Representa 1 tonelada de CO:
equivalente (tCO.e) reduzida ou
removida

Controle e

Registro Central do
SBCE, sob supervisdo da

Registro Central do SBCE, com

r

registro CVM verificagdo e rastreabilidade digital
Depende da definicdo do
Integridade teto nacional e da | Requer metodologia credenciada e
ambiental conformidade das | evita dupla contagem
emissodes
Regulacao Leildes, autorizagbes e | Avaliagao e validacao por
complementa | critérios definidos por | organismos acreditados e

decreto e atos infralegais

metodologias reconhecidas

Exemplo
pratico

Uma indlstria recebe
CBEs equivalentes ao seu
limite anual de emissbes

Um projeto de reflorestamento gera
CRVEs para compensar emissoes
excedentes

Fonte: elaboracao propria.

O Plano Nacional de Alocacao é o instrumento que define o teto total de
emissodes, os critérios de distribuicdo das CBEs, o percentual maximo de uso de
CRVEs e os mecanismos de estabilizacdo de precos. Sua implementacéo sera
acompanhada de um Sistema de MRV, que assegurara a precisdo das informacdes
e a integridade ambiental do sistema, prevenindo fraudes, dupla contagem e
manipulacées (Lacerda, 2024).

O Registro Central do SBCE sera uma plataforma digital unificada, destinada
a consolidar dados sobre emissdes e remocgdes, registrar transa¢cdes e acompanhar
transferéncias de ativos em nivel nacional e internacional. Essa estrutura garante a
rastreabilidade, transparéncia e interoperabilidade do sistema brasileiro com outros
mercados globais.

ESCOPO E INCLUSAO SOCIAL
O SBCE abrange as atividades, fontes e instalagbes com potencial
significativo de emisséo de GEEs, mas exclui o setor agropecuario e suas emissbes

indiretas correlatas — uma decisao que, embora limitadora, reflete desafios técnicos
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de monitoramento e segue o padrao de outros sistemas internacionais (Brasil, 2024;
Lacerda, 2024). O setor de residuos sélidos podera ser isento caso comprove
neutralizacao de emissdes mediante tecnologias adequadas.

A lei também inova ao incorporar a dimensédo da justica climatica e da
inclusao social, especialmente no reconhecimento de créditos oriundos de projetos
REDD+ em territérios indigenas e comunidades tradicionais. Nesses casos, exige-se
consulta prévia, reparticao justa dos beneficios e planos de aplicacao transparentes,
reforcando o compromisso com os direitos humanos e o desenvolvimento

sustentavel.

FASES DE IMPLEMENTAGAO
A implementacao do SBCE ocorrera de forma gradual e estruturada, em cinco
fases:
1. Regulamentacao (12—24 meses): definicdo dos pontos de regulagao, limites
de emissao e regras de participagao;
2. Operacionalizagdo (1 ano): desenvolvimento e implementacdo dos
instrumentos de relato de emissoes;
3. Monitoramento (2 anos): submissdo dos planos de monitoramento e dos
relatérios anuais pelos operadores;
4. Inicio do Mercado: vigéncia do primeiro Plano Nacional de Alocagédo, com
distribuicéo gratuita das CBEs e inicio efetivo das negociagdes;
5. Consolidagao: integracdo com outros sistemas de comércio de emissbes e
adocao plena dos mecanismos de estabilizagéo de precos.
Espera-se que o sistema esteja plenamente operacional em cinco a seis
anos, permitindo o amadurecimento institucional necessario e assegurando uma
transicado gradual para o novo modelo de governanca climatica e econémica no

Brasil.

2.1 Génese e fundamentos do SBCE

A preocupacdo ambiental no Brasil tem raizes histéricas profundas,
remontando ao periodo colonial, quando, apesar da abundancia de recursos
naturais, prevaleceu um modelo econdmico de exploracdo predatéria, alheio a
conservagao ambiental (Rech; Burzke; Gullo, 2012). Somente a partir da década de
1930, com o fortalecimento do Estado e a expansido das politicas publicas, a
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protecdo ambiental comecou a integrar de forma mais clara a agenda
governamental.

No plano internacional, a Conferéncia de Estocolmo de 1972 e a Conferéncia
das Nacdes Unidas sobre Meio Ambiente e Desenvolvimento (Rio-92) foram marcos
transformadores. A primeira inseriu 0 meio ambiente na pauta do desenvolvimento
global; a segunda consolidou o conceito de desenvolvimento sustentavel e resultou
na Agenda 21, que exerceu influéncia direta sobre a politica ambiental brasileira
(Miguel, 2012; Anis; Carducci; Ruviaro, 2022).

O avancgo normativo no Brasil ganhou corpo com a Lei n° 6.938/1981, que
instituiu a Politica Nacional do Meio Ambiente (PNMA) e criou o Sistema Nacional do
Meio Ambiente (Sisnama). Essa norma foi pioneira ao buscar conciliar crescimento
econdmico, justica social e preservacado dos recursos naturais, integrando o pais a
agenda ambiental internacional (Rech; Burzke; Gullo, 2012; Derani, 2008).

Nos anos 1990, o Protocolo de Quioto (1997) introduziu mecanismos de
mercado para reducdo de emissbées, como o MDL, que consolidou a logica
econdbmica da precificacdo de carbono. O Brasil, signatario do Protocolo,
destacou-se como um dos protagonistas mundiais, ocupando a terceira posi¢cao em
numero de projetos certificados de MDL (Maia; Sousa; Valentini, 2023; Merlin;
Assuncao, 2022; Ipea, 2011).

Com a Lei n® 12.187/2009, foi instituida a PNMC, que previu a criagdo do
Mercado Brasileiro de Reducdo de Emissées (MBRE). Contudo, a auséncia de
regras claras impediu a consolidacado de um mercado regulado de carbono (Teixeira,
2024; Merlin; Assuncao, 2022). O Acordo de Paris (2015) renovou esse marco ao
substituir o Protocolo de Quioto e introduzir as NDCs, transformando a mitigacéo
climatica em compromisso voluntario, porém mensuravel, dos Estados signatarios.

Nesse contexto, as discussdes sobre um sistema nacional de comércio de
emissdes se intensificaram na década de 2010. O Projeto de Lei n°® 2.148/2015 foi o
que mais avangou, sendo aprovado na Camara dos Deputados em 2023 e, no ano
seguinte, no Senado Federal (Lacerda, 2024). Em dezembro de 2024, sua
conversao na Lei n® 15.042/2024 instituiu formalmente o Sistema Brasileiro de
Comércio de Emissbes (SBCE) e alterou a Lei de Registros Publicos, permitindo a
averbacao de contratos de créditos de carbono em cartérios, medida que reforgou a
segurancga juridica e a transparéncia dos projetos ambientais.
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O SBCE nasce, assim, como um instrumento de governanca climatica e
econdmica, com dupla missao: operacionalizar a PNMC e assegurar o cumprimento
dos compromissos brasileiros perante a CQNUMC. Mais do que um mecanismo de
mercado, o SBCE responde a urgéncia das mudancas climaticas e a necessidade de
inserir o Brasil de forma competitiva na economia global de baixo carbono. Sua
l6gica é simples e eficiente: quem reduz emissdes de forma comprovada e
econdmica pode converter esse esforgco em créditos de carbono negociaveis, unindo
rentabilidade e sustentabilidade (Luz; Arruda; Luz, 2025).

As metas climaticas brasileiras sdo reduzir as emissdes em 48% até 2025 e
53% até 2030, tomando como base os niveis de 2005, e alcan¢ar a neutralidade de
carbono até 2050 (Teixeira, 2024). Para viabiliza-las, a Lei n® 15.042/2024 criou um
mercado regulado de carbono, impondo limites a grandes emissores e permitindo a
comercializagdo de créditos entre agentes econdmicos. O sistema equilibra
preservacao ambiental, atracdo de investimentos internacionais e geracao de novas
fontes de renda, fortalecendo a economia verde (Luz; Arruda; Luz, 2025).

A regulamentacao do registro de créditos de carbono — articulada ao SBCE
— vai além da légica mercantil: constitui uma politica publica estratégica, voltada a
geracao de empregos qualificados, ao estimulo a inovacao tecnolégica e a reducao
das desigualdades regionais, em sintonia com o Plano de Transformagéo Ecoldgica
— Novo Brasil (Luz; Arruda; Luz, 2025). Com sua ampla cobertura florestal e elevado
potencial de sequestro de carbono, o pais reune condi¢bes singulares para se tornar
exportador liquido de créditos de carbono, aliando conservacdo ambiental e
desenvolvimento socioecondémico.

A implementacao do SBCE marca um divisor de aguas na transigéo para uma
economia de baixo carbono. Seus resultados mais expressivos deverdo se
consolidar no médio prazo, especialmente na preparacao para a meta de
neutralidade até 2050. Estima-se que o sistema alcance pleno funcionamento em
cinco a seis anos (Lacerda, 2024). Além disso, ao definir direitos de propriedade e
regras claras de mercado, a Lei n° 15.042/2024 fortalece mecanismos ja existentes,
como o MDL, e amplia a previsibilidade dos investimentos (Teixeira, 2024).

Esse avanco normativo ndo € isolado: a Emenda Constitucional n® 42/2003,
ao incluir o “respeito ao meio ambiente” como principio da atividade econdémica, ja
indicava a incorporacao definitiva da variavel ecolégica no ordenamento juridico

brasileiro (Miguel, 2012). Assim, o SBCE é fruto de um processo histérico de
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amadurecimento legislativo e institucional, que reflete a evolugdo da consciéncia
ambiental e da integracao entre direito, economia e sustentabilidade.

Em sintese, a Lei n® 15.042/2024 e o SBCE configuram uma resposta
institucional robusta a crise climatica global, ao mesmo tempo em que oferecem
segurancga aos investidores, credibilidade internacional e um caminho concreto para
consolidar o Brasil como protagonista da economia verde. Trata-se, portanto, de um
marco que transcende o campo juridico, inserindo o pais em uma nova etapa
civilizatoria, em que crescimento econémico e protecao ambiental deixam de ser

antagénicos e passam a ser complementares.

2.2 Estrutura normativa e institucional do SBCE

O SBCE encontra respaldo direto na Constituicao Federal de 1988, que
garante, em seu artigo 225, o direito de todos a um meio ambiente ecologicamente
equilibrado, impondo ao Poder Publico e a coletividade o dever de defendé-lo e
preserva-lo para as presentes e futuras geragdes (Brasil, 1988). No plano
econdémico, o artigo 170, inciso VI, estabelece a defesa do meio ambiente como
principio da ordem econémica, consolidado pela Emenda Constitucional n® 42/2003,
que introduziu o tratamento diferenciado conforme o impacto ambiental de produtos
e servicos. Essa mudanca, como observa Miguel (2012), transformou a ldgica
econdmica tradicional: ndo basta que uma atividade seja lucrativa ou gere
empregos, ela também precisa estar em conformidade com os principios da
sustentabilidade, pois sua licitude constitucional depende do respeito as normas
ambientais.

O sistema também concretiza os objetivos da PNMC, instituida pela Lei n°
12.187/2009, e reafirma o compromisso do Brasil com a Convencao-Quadro das
Nacbes Unidas sobre Mudanga do Clima (CQNUMC). A PNMC, fundamentada nos
principios da precaucgao, prevencao e desenvolvimento sustentavel, abriu espaco
para a criagcdo de um mercado regulado de carbono, substituindo a antiga proposta
do MBRE (Teixeira, 2024; Merlin; Assuncao, 2022). A esse arcabougo soma-se a Lei
n°® 6.938/1981, que instituiu a Politica Nacional do Meio Ambiente e organizou o
Sisnama, buscando compatibilizar o crescimento econémico, a justica social e a
preservacao dos recursos naturais (Rech; Burzke; Gullo, 2012; Derani, 2008).

A governanca do SBCE foi estruturada para assegurar coordenacao e

integridade na execucao de suas diretrizes. O sistema se organiza em trés
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instancias centrais: o Comité Interministerial sobre Mudanca do Clima (CIM), o
Orgao Gestor do SBCE e o Comité Técnico Consultivo Permanente.

O CIM atua como 6rgao deliberativo e estratégico, responsavel por definir as
diretrizes gerais, aprovar o Plano Nacional de Alocacédo e o plano anual de aplicagéao
de recursos, além de instituir grupos técnicos. Apesar de sua importancia, sua
atuacdo anterior, marcada por periodos de inatividade, suscita questionamentos
quanto a efetividade da coordenacéo interinstitucional (Brasil, 2024; Lacerda, 2024).

O Orgao Gestor desempenha fungdes executivas e regulatérias, definindo os
setores e gases abrangidos, emitindo as CBEs, conduzindo leildes, implementando
mecanismos de estabilizacdo de precos e supervisionando o cumprimento das
obrigacbes. Também |he cabe gerir o Registro Central do SBCE, credenciar
metodologias de certificacdo dos CRVEs e aplicar sangbes em caso de
descumprimento. Para que esse conjunto de atribuigcbes seja desempenhado com
eficiéncia, o érgado precisa dispor de autonomia técnica e institucional, livre de
interferéncias politicas.

O Comité Técnico Consultivo Permanente, por sua vez, exerce funcao de
assessoramento e deliberagdo auxiliar, emitindo recomendagbes sobre
metodologias, planos de alocagdo e aprimoramentos regulatérios. Sua composicao
plural, reunindo representantes do governo, setor produtivo, academia e sociedade
civil, assegura legitimidade e diversidade de perspectivas no processo decisério
(Brasil, 2024; Lacerda, 2024).

Quadro 6: Governanca do SBCE

Comité P
.. . N Comité Técnico
Interministerial Orgao Gestor do Consultivo
sobre Mudanca do SBCE Permanente
Clima (CIM)
Func¢ao Deliberativa e Executiva e Requlatéria Assessoramento e
Principal Estratégica g Deliberagao Auxiliar
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Definir setores e gases

abrangidos.
Definir as diretrizes
gerais do SBCE. | Emitir e distribuir Cotas Emitir
Brasileiras de Emissbes| recomendacbes
Aprovar o Plano (CBEs). sobre metodologias.
Nacional de
Alocaczo (volume Conduazir leilées e Emitir
Atribuicoes total de CBEs). implementar recomendacgodes
Chave mecanismos de sobre os planos de
Aprovar o plano  |estabilizacdo de pregos. alocacao.
anual de aplicacao
de recursos. Gerir o Registro Central Sugerir
do SBCE. aprimoramentos
Instituir grupos _ regulatérios.
técnicos. Credenciar

metodologias de CRVEs
e aplicar sangdes.

Sua eficacia Sua composicao

depende da . plural (governo, setor
- Requer autonomia . .
superacao de - e . produtivo, academia
. técnica e institucional . L
. periodos de e sociedade civil) é
Desafio/ L para desempenhar suas
inatividade e da . o fundamental para
Nota ) funcdes com eficiéncia, . e
garantia de uma . . . garantir legitimidade
~ livre de interferéncias . .
coordenagao iy e diversidade de
e politicas. .
interinstitucional perspectivas no
consistente. processo decisorio.

Fonte: elaboragao proépria.

A CVM desempenha papel central na operacionalizacdo do SBCE, uma vez
que os ativos do sistema — CBEs e os CRVEs — séo classificados como valores
mobiliarios quando negociados no mercado financeiro. Compete a CVM disciplinar a
custodia, o registro, a transparéncia e as regras de negociacao desses instrumentos,
assegurando seguranga juridica, integridade de mercado e alinhamento as praticas
de governanca tipicas do mercado de capitais (Teixeira, 2024).

Esses créditos, que possuem natureza juridica de frutos civis, podem ser
utilizados para compensar emissdes liquidas de gases de efeito estufa, cumprir
obrigagcdes regulatorias no ambito do sistema ou integrar operacdes internacionais
de mitigacao climatica (Brasil, 2024). A autarquia podera, ainda, exigir que tais ativos

sejam escriturados em instituicées financeiras autorizadas, incumbidas de controlar
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a titularidade e as transferéncias, reforcando a rastreabilidade e a transparéncia das
operacgoes.

A literatura especializada destaca, por fim, a importancia de se garantir ampla
participacdo de agentes no mercado secundario, promovendo liquidez, diversidade
de investidores e acessibilidade tanto para pessoas fisicas quanto juridicas, fatores
essenciais para a consolidacao e eficiéncia do mercado de carbono no pais (Lefevre;
Breviglieri; Osério, 2022).

O operador, pessoa fisica ou juridica responsavel por fontes emissoras, € o
agente diretamente regulado pelo SBCE. Ele deve elaborar planos de
monitoramento, mensurar e relatar suas emissdes e realizar conciliagdes periddicas,
comprovando a posse de ativos suficientes para compensa-las. O sistema adota o
principio do MRV, que assegura rastreabilidade e transparéncia. As informagbes sao
consolidadas no Registro Central do SBCE, uma plataforma digital que reine dados
sobre emissodes, créditos e transacoes, prevenindo a dupla contagem e reforgando a
integridade ambiental.

O escopo do SBCE abrange todas as atividades, fontes e instalagcdes que
emitam gases de efeito estufa no territério nacional, sob responsabilidade de
operadores. No entanto, a lei exclui a producdo primaria agropecuaria e suas
emissdes indiretas, dada a complexidade de mensuracdo do setor. O setor de
residuos, por sua vez, podera ser dispensado das obrigacbes caso comprove a
adocao de tecnologias capazes de neutralizar suas emissdes (Merlin; Assuncao,
2022). Ja os setores de energia e industria, reconhecidos como grandes emissores,
estarao sujeitos a metas especificas, definidas no Plano Nacional de Alocacgao, que
também estabelecera o limite maximo de emissdes, a forma de distribuicdo das
CBEs e o percentual maximo de CRVEs aceitos. Essas metas estdo alinhadas as
NDCs do Brasil no ambito do Acordo de Paris, que preveem a redugéo das emissdes
em 48% até 2025 e 53% até 2030, em relagéo aos niveis de 2005, com a meta de
neutralidade climatica até 2050 (Lacerda, 2024, Teixeira, 2024).

O sistema estabelece critérios de elegibilidade para os operadores obrigados,
abrangendo instalagcdes e fontes que emitam acima de 10.000 tCO-e e 25.000 tCO-e
por ano, podendo esses limites ser alterados pelo 6rgéao gestor. Para que os CRVEs
sejam reconhecidos, € necessario que sejam mensurados, relatados e verificados

por entidades independentes, além de registrados no Registro Central do SBCE. As
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metodologias utilizadas devem assegurar credibilidade, evitar dupla contagem e
estar compativeis com tratados multilaterais (Brasil, 2024).

Outro aspecto relevante do SBCE é sua integracao institucional, que reforca a
seguranca juridica do sistema. A Lei n°® 15.042/2024 alterou a Lei de Registros
Publicos (Lei n° 6.015/1973), permitindo a averbacao de contratos de crédito de
carbono em cartorio, vinculando juridicamente os ativos as propriedades e
assegurando maior transparéncia e rastreabilidade (Luz; Arruda; Luz, 2025). O
Operador Nacional de Registro de Imoveis (ONR) coordena a unificagdo desses
registros em todo o pais, e o Conselho Nacional de Justica (CNJ), por meio da
Resolucao n°® 594/2024, criou o Programa Justica Carbono Zero, que alinha o Poder
Judiciario a Agenda 2030 da ONU e fortalece a credibilidade do mercado.

Assim, o SBCE consolida-se como um instrumento juridico e econémico de
transicao climatica, articulando regulacédo ambiental, mercado financeiro e seguranca
juridica. Seu modelo busca equilibrar eficiéncia econémica e integridade ecolégica,
transformando a reducéao de emissées em oportunidade de inovagao, investimento e
desenvolvimento sustentavel. Trata-se de um marco que redefine a relagao entre
Estado, mercado e meio ambiente, projetando o Brasil como protagonista na

economia verde global.

2.3 Riscos regulatorios e de mercado associados ao SBCE

Os riscos regulatérios e de mercado associados a implementagcédo do SBCE
sao multiplos e abrangem questées como o vazamento de carbono, a volatilidade
dos precos, o greenwashing e as assimetrias de informacao (Lacerda, 2024; Luz;
Arruda; Luz, 2025).

O vazamento de carbono (carbon leakage) ocorre quando empresas
regulamentadas transferem sua producgéo para locais ou setores da economia com
regulamentagdes ambientais mais brandas ou inexistentes, ou ainda fracionam sua
producdo em unidades menores para nao exceder limites regulatorios. Este
fendmeno pode diminuir os beneficios esperados de um sistema de precificacao de
carbono, comprometendo os esforcos de reducao de emissdes. A literatura destaca
que a flexibilidade na precificacdo de carbono pode levar a esse vazamento,
afetando a reducédo de emissdes. Por exemplo, a RGG/ nos EUA, embora tenha
reduzido a geragao a carvao em sua area, provocou um aumento na geracao de

eletricidade a gas natural em estados vizinhos (Lacerda, 2024).
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Medidas para evitar o vazamento incluem a necessidade de mecanismos que
garantam reducgdes reais e adicionais de emissdes e a protecao contra o vazamento
de carbono pode ser alcancada através de sistemas que nao incentivam a redugcao
da producao doméstica (World Bank, 2025). Internacionalmente, a penalizagao das
emissdes em um pais pode incentivar o deslocamento da produg¢ao para outro onde
o custo de poluir € menor, um fenémeno também referido como "fuga" (Ipea, 2011).
O Art. 10(b) do Sistema de Comércio de Emissées da Unido Europeia (EU-ETS)
permite protecdo aos setores afetados por vazamentos através da distribuicao
gratuita de direitos de emisséo ou inclusdo nas regras das importacdes de paises
sem compromissos comparaveis. A implementacdo de medidas na fronteira exige
uma justificativa clara para evitar a fuga de carbono e perdas de competitividade,
além de um "preco justo" para produtos importados (Ipea, 2011).

A volatilidade dos pregcos do carbono € outro risco significativo, que pode
gerar incerteza para as empresas reguladas, impactar suas decisbes de
investimento e afetar a eficacia do instrumento (Lacerda, 2024). A falta de regulacao
e a instabilidade do preco do carbono sao desafios apontados para o mercado de
credito de carbono (Luz; Arruda; Luz, 2025).

Estudos indicam que os pregcos do carbono apresentam comportamentos
dindmicos, assimétricos e persistentes, e essa volatilidade pode ser influenciada por
desequilibrios de oferta e demanda, dados meteorologicos, precos de combustiveis
e crescimento econdbmico. Choques negativos nos pregcos sao frequentemente
seguidos por periodos de maior volatilidade, um fendmeno conhecido como "efeito
alavancagem". As incertezas politicas e regulatérias, bem como eventos de
conformidade anual e acordos internacionais, também podem causar instabilidade
nos precos (Maia; Sousa; Valentini, 2023).

Para mitigar esse risco, sao recomendados mecanismos de estabilizagao de
precos, como a REM, que ajusta a oferta de permissdes, e o estabelecimento de
tetos e/ou pisos para os precos. A integracao entre mercados de carbono também
pode ajudar a aumentar a liquidez e reduzir a volatilidade (STERN, 2007).

O termo greenwashing descreve a situacdo em que empresas € individuos,
na pratica, ndo promovem mudangas concretas na reducao de emissoes, apesar das
discussodes intensificadas sobre o tema (Luz; Arruda; Luz, 2025). Este risco sublinha
a importancia da integridade e da credibilidade dos sistemas de certificacdo e

monitoramento de créditos de carbono.
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As assimetrias de informacdo sao falhas de mercado que dificultam a
resolucao eficiente do problema das emissbées de GEEs (Lacerda, 2024). O Relatério
Stern (2007) aponta a informacgao assimétrica e inadequada como uma das falhas de
mercado relacionadas as mudancas climaticas. A falta de clareza nas regras e a
complexidade na mensuracdo e verificacdo de emissdes podem agravar essa
assimetria, impactando a confiangca e a eficacia do mercado de carbono. A criacéo
de instituicdes robustas e a divulgacao de informagdes transparentes e regulares
sobre emissdes reais e alocagdes iniciais sdo cruciais para mitigar este risco
(STERN, 2007).

Para que o SBCE seja eficaz, é fundamental um desenho cuidadoso que
considere esses riscos, implementando mecanismos de mitigacdo e garantindo a
transparéncia e a credibilidade de todo o sistema. O sucesso de qualquer sistema de
precificacdo de carbono, como um cap-and-trade, depende ndo apenas da sua
estrutura, mas também da sua capacidade de gerenciar essas incertezas e falhas de

mercado (Maia; Sousa; Valentini, 2023).

2.4 Mecanismos de funcionamento

O funcionamento eficaz de um Sistema de Comércio de Emissbes, como o
SBCE, exige a articulagdo de mecanismos operacionais que assegurem sua
integridade, transparéncia e efetividade. Entre os principais instrumentos,
destacam-se a alocacdo de permissdes de emissdo, o MRV, o registro e as
transacdes de permissdes e os mecanismos de flexibilidade e compensacéao.

A alocacdo de permissbes define como os direitos de emitir GEEs sao
distribuidos entre os agentes regulados. No caso do SBCE, esses direitos sao
representados pelas CBEs, equivalentes a autorizagéo para emitir uma tonelada de
diéxido de carbono equivalente (tCO.e). A distribuicdo pode ocorrer de forma
gratuita, por leildes ou por meio de modelos hibridos (Lefevre; Breviglieri; Osério,
2022).

A alocacao gratuita € usual em setores intensivos em carbono e sujeitos a
concorréncia internacional, pois reduz impactos sobre a competitividade e evita o
chamado vazamento de carbono — a transferéncia de producao para paises com
regulacdes ambientais mais brandas. O critério de distribuicdo normalmente
considera indicadores de intensidade carbénica (benchmarks), expressos em tCO.e
por unidade de produto, estimulando a eficiéncia e a inovagao tecnoldgica. Em fases
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iniciais, contudo, podem ser utilizados dados historicos de emissdes para simplificar
o processo (Lefevre; Breviglieri; Osoério, 2022).

Os leildes, por outro lado, direcionam permissdes as empresas que mais as
valorizam — isto &, aquelas com maiores custos marginais de abatimento — e
reforcam o carater econémico do sistema. O Plano Nacional de Alocagao definira o
volume total de CBEs, o limite maximo de alocacao onerosa e o teto de emissdes,
que deve ser preferencialmente global, a fim de ampliar a liquidez e a eficiéncia do
mercado (Lefevre; Breviglieri; Oso6rio, 2022).

O MRV constitui um dos pilares centrais do SBCE, garantindo a credibilidade
e integridade ambiental do sistema. Esse mecanismo padroniza os procedimentos
de mensuragéo, contabilizacdo e divulgacdo das emissées e remocdes de GEEs
(Brasil, 2024; Lacerda, 2024). Sua implementacdo deve preceder o inicio do
mercado, fornecendo base técnica sélida para as decisbes regulatérias e para o
desenho do sistema.

O MRV compreende trés etapas:

1. Mensuragao, que quantifica as emissdes e remogoes;

2. Relato, que envolve a submissao anual dos relatorios e planos de emissdes
ao orgao gestor;

3. Verificagao, conduzida por entidade independente, responsavel por
assegurar a consisténcia e a confiabilidade dos dados.

No Brasil, o MRV é respaldado pela Lei n° 15.042/2024 e pela Instrugcao
Normativa BCB n°® 325/2022, que disciplinam o registro e a transparéncia das
informagdes em consonéncia com a PNMC e os compromissos internacionais do
pais (Luz; Arruda; Luz, 2025). As obrigacbes variam conforme o nivel de emissdes:
operadores que emitem mais de 10.000 tCO.e/ano devem monitorar e reportar suas
emissdes; acima de 25.000 tCO:.e/ano, devem também comprovar o cumprimento
das metas de reducgao (Lacerda, 2024).

O Registro Central do SBCE sera a infraestrutura digital que assegura a
rastreabilidade e a contabilidade de todos os ativos e transagbes do sistema. Nele
serao consolidadas informacdes sobre emissdes, remocgdes e titularidade das CBEs,
bem como registradas as conciliagbes periddicas e as transagdes nacionais e

internacionais de resultados de mitigacao. Essa rastreabilidade é fundamental para



60

garantir a interoperabilidade com outros registros internacionais e a integridade dos
compromissos climaticos brasileiros.

Os mecanismos de flexibilidade, também conhecidos como offsets ou CRVEs,
permitem que empresas reguladas compensem parte de suas emissdes mediante a
aquisicao de créditos provenientes de projetos de mitigacdo em setores nao
regulados. Cada CRVE corresponde a redugao ou remocéao efetiva de uma tonelada
de CO:.

metodologias credenciadas, comprovando a adicionalidade (demonstracao de que

equivalente. Para serem reconhecidos, os créditos devem seguir

as reducdes nao ocorreriam sem o incentivo do mecanismo) e a permanéncia dos
resultados (Lacerda, 2024; Merlin; Assuncao, 2022).

Quadro 7: Mecanismos Operacionais do SBCE

Mecanismo

. Descrigao
Operacional ¢

Modalidades e Requisitos

Gratuita: Comum em setores
intensivos e expostos a concorréncia
internacional. Usa critérios de
intensidade carbénica (benchmarks) ou
dados histdricos de emissdes.

Define como as
Cotas Brasileiras de
Emissdes (CBEs)
— o direito de emitir
— sao distribuidas
entre os agentes
regulados.

Alocacao de

Permissoes
Onerosa (Leildes): Direciona

permissdes a empresas que mais as
valorizam, reforgando o incentivo a
reducao.

Mensuracao: Quantificagao de
emissdes e remocgodes.

Pilar essencial que
padroniza os
procedimentos para

Relato: Submissao anual de planos e

Monitoramento, relatérios ao érgao gestor.

Relato e mensuragao, Verificagdo: Conduzida por entidade
Verificagao C?”tab'“fa‘?ao € independente acreditada para garantir
(MRV) divulgagao de a consisténcia e a credibilidade dos

emissoes e
remocdes de GEEs.

dados.

Obrigagodes: Monitorar e reportar
(acima de $10.000 tCO2e/ano);
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Cumprir metas (acima de $25.000
tCO2e/ano).

Infraestrutura digital
(Registro Central do

Valores Mobiliarios: CBEs e CRVEs
sdo classificados como valores

SBCE) que mobiliarios quando negociados no
Registro e assegurr_:\_a mercado financeiro/de cgpitais,
Transagdes rastreabilidade, submetendo-se a supervisdo da CVM.

contabilidade
precisa e
integridade dos
ativos e transacoes.

Liquidez: Recomenda-se ampla
participacao de agentes no mercado
secundario.

Mecanismos de

Permitem que
operadores
regulados
compensem parte
de suas emissoes

Requisitos de Validacao:
Metodologias credenciadas que
comprovem adicionalidade (reducao s6
ocorre devido ao mecanismo) e
permanéncia.

Flexibilidade e | adquirindo . e
Compensacio | Certificados de Projetos Elegiveis: Silvicultura,
(OPffsets)g Reducdo (CRVEs) agricultura sustentavel, REDD+, entre

de projetos de
mitigacao em
setores nao
regulados.

outros.

Limitagao: O uso de offsets (CRVES)
tende a ser limitado (10% a 20%) para
preservar o incentivo a redugao interna.

Fonte: elaboragao prépria.

Projetos elegiveis incluem silvicultura, agricultura sustentavel, gestao de
residuos e programas REDD+ (Redugdo das Emissées por Desmatamento e
Degradacgéo Florestal, Conservagdo e Manejo Sustentavel de Florestas e Aumento
de Estoques de Carbono) (Ipea, 2011; Anis; Carducci; Ruviaro, 2022). O SBCE
também admite o uso de créditos oriundos do mercado voluntario, especialmente de
iniciativas de reflorestamento e conservacao florestal, desde que assegurada a
interoperabilidade entre registros e evitada a dupla contagem. O percentual maximo
de compensacao sera definido pelo Plano Nacional de Alocacao e, em geral, tende a
variar entre 10% e 20% das obrigacdes, preservando o incentivo para que as
empresas reduzam suas proéprias emissées. A CONAREDD+ desempenha papel
essencial na validacdo das metodologias e no registro dos programas nacionais

(Lefevre; Breviglieri; Osério, 2022).
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A integridade ambiental € o principio norteador de todo o sistema. Ainda
assim, a avaliacao da adicionalidade apresenta desafios técnicos, sobretudo em
projetos florestais, cuja mensuracdo de estoques de carbono envolve variaveis
complexas e contextuais (Lacerda, 2024; Ipea, 2011). Quando bem desenhados e
aplicados de forma consistente, os mecanismos de compensacgéo contribuem para
reduzir emissdes de maneira custo-efetiva, ao mesmo tempo em que fortalecem a
transparéncia, a integridade ambiental e a competitividade dos setores participantes
(Lefevre; Breviglieri; Osério, 2022; Lacerda, 2024).

2.5 Analise juridica do SBCE a luz da Constituicao Federal e da legislagao
ambiental

O desenvolvimento sustentavel € um principio fundamental, acolhido pelos
artigos 225 e 170 da Constituicdo Federal, que busca satisfazer as necessidades
basicas do presente sem comprometer a capacidade das geragbes futuras de
suprirem as suas proprias. O direito a um meio ambiente ecologicamente equilibrado
€ considerado um direito de todos e um bem de uso comum do povo, essencial a
sadia qualidade de vida. A Constituicao atribui tanto ao Poder Publico quanto a
coletividade o dever de defender e preservar este bem ambiental para as geractes
presentes e futuras (Rech; Burzke; Gullo, 2012).

A constitucionalizacdo da matéria ambiental foi uma medida acertada, pois o
que é inserido na Constituicao refere-se a algo que, se alterado, abalaria as préprias
bases do Estado. No entanto, a legislacao infraconstitucional ainda ndao acompanhou
a Constituicao de perto na implementacao dessa protecdo. A inclusao do "respeito
ao meio ambiente" como um dos principios da atividade econémica e financeira tem
enorme importancia, pois vincula a licitude de qualquer atividade fundada na livre
iniciativa a observancia das normas de protecdo ambiental vigentes. Conforme
Cristiane Derani (2008) os principios do artigo 170 e o direito contido no artigo 225
da Constituicdo Federal devem ser aplicados conjuntamente, exigindo uma
coordenacao sistematica entre as politicas econémicas e ambientais (Miguel, 2012).

A precificagdo do carbono é frequentemente apontada como a ferramenta
mais econémica para reduzir as emissdes de gases de efeito estufa. O mercado
cap-and-trade é considerado a melhor estratégia para minimizar os custos de
reducéo de emissdes e alcancar redugdes significativas a curto e médio prazos. Este
sistema proporciona maior seguranga nos niveis de emissdes, oferece uma

alternativa acessivel para compensar encargos desiguais da politica climatica,
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facilita a interacao com politicas de outros paises e evita a aversao politica a imposto
(Maia; Sousa; Valentini, 2023).

No Brasil, a Lei n° 15.042/2024 institui formalmente o SBCE, revogando o
Mercado Brasileiro de Reducao de Emissbes estabelecido pela Lei n® 12.187/2009.
O Poder Executivo tera até dois anos para regulamentar o SBCE. O SBCE institui a
CBE e os CRVEs, que serao reconhecidos mediante inscricdo no Registro Central
do SBCE. A CBE pode ser outorgada gratuitamente ou a titulo oneroso, como por
leildo. Os CRVEs, por sua vez, reconhecem créditos de carbono seguindo
metodologias credenciadas e podem ser usados para conciliagdo peridédica de
obrigagdes ou para transferéncias internacionais relacionadas ao Artigo 6° do
Acordo de Paris.

A Lei n° 15.042/2024 estabelece critérios para o credenciamento de
metodologias de geracdo de CRVEs, visando assegurar a credibilidade e a
integridade ambiental, evitar a dupla contagem e garantir a conformidade com
tratados internacionais. O 6rgao gestor do SBCE nao deve analisar diretamente os
projetos ou discriminar entre metodologias de projetos privados e programas
publicos. As receitas do SBCE, provenientes de leildes de CBEs, podem ser usadas
para parcerias estratégicas, capacitacdo de mao de obra e desenvolvimento de
tecnologias de remocdo de GEE (Art. 19, §2°. Penalidades, como multas,
adverténcias e restricdes de direitos, serdo aplicadas em caso de infragées, visando
dar um sinal econémico para que os agentes avaliem a troca de tecnologias e a
reducao de emissdes.

No ambito do mercado voluntario, qualquer gerador ou desenvolvedor de
projetos de reducdo ou remocdo de GEE pode ofertar créditos de carbono, desde
que seja o titular dos créditos. Esses contratos devem ser averbados no registro de
imoéveis da circunscrigdo correspondente. E vedada a venda antecipada e a venda
de resultados futuros de créditos de carbono para evitar a dupla contagem. CRVEs
baseados em programas jurisdicionais REDD+ de mercado devem respeitar os
direitos de proprietarios, usufrutuarios e concessionarios. A exclusao de um imével
de tais programas, comunicada ao CONAREDD+, torna nula qualquer venda
posterior de créditos dessa area.

As negociagdes internacionais, como o Acordo de Paris de 2015, sinalizaram
a aceleracao e expansao dos sistemas de comércio de emissdes, permitindo o

comércio de resultados de mitigacao entre paises (Lacerda, 2024). O Brasil se
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comprometeu a reduzir as emissées de gases de efeito estufa em 37% abaixo dos
niveis de 2005 até 2025 e em 43% até 2030, além de restaurar 12 milhdes de
hectares de florestas. A conservacgao florestal, especialmente o mecanismo REDD+,
€ uma estratégia de mitigagdo crucial, que foi aprovada na COP 16 em 2010. A
efetividade do REDD esta ligada a boa governanca florestal e depende tanto de
decisbes microeconémicas de comunidades e proprietarios quanto de compromissos
politicos nacionais. No entanto, as negociacdées de financiamento para o REDD
progrediram pouco (Ipea, 2011, p. 548).

A fiscalizacdo e regulamentacdo desses mercados sao cruciais, e ha a
necessidade de regulamentacdo especifica da CVM sobre créditos de carbono,
considerando-os como valores mobiliarios para prevenir fraudes e permitir o
investimento por fundos (Teixeira, 2024). Estudos apontam que a eficiéncia das
politicas de mercado de carbono depende de um desenho cuidadoso e da
implementacéo bem-sucedida, pois ha riscos como o0 aumento do preco da energia e
o vazamento de carbono (Lacerda, 2024). Aléem disso, a literatura mostra que
algumas empresas preferem pagar para poluir a reduzir suas emissées (Lacerda, p.
262). O Brasil possui potencial no setor agricola para a geracdo de créditos de
carbono, especialmente através da agricultura conservacionista (Anis; Carducci;
Ruviaro, 2022).

Assim, o direito, como um arcabougo normativo que visa organizar as
relacbes sociais, esta intrinsecamente ligado a economia e ao meio ambiente,
exigindo uma abordagem coordenada e multidisciplinar para a construcdo de um
desenvolvimento verdadeiramente sustentavel (Rech; Burzke; Gullo, 2012). A
compreensao de que o direito € agao e reagcao da sociedade, e nao apenas um

texto, é fundamental para sua efetivagao (Derani, 2008).

3. Avaliagao Econdémica e Institucional do SBCE

O SBCE representa um marco na politica climatica nacional e um passo
decisivo para a precificacao de carbono no Brasil. Estruturado como um ambiente
regulado que limita as emissbes de GEEs e permite a comercializagdo de ativos
associados a emissao, reducdo ou remocao de carbono, o SBCE visa dar
cumprimento a PNMC e aos compromissos assumidos pelo pais no ambito da
CQNUMC (Teixeira, 2024).
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A criacado do sistema insere o Brasil na tendéncia internacional de atribuicao
de preco ao carbono, ja consolidada em diversas economias (World Bank, 2025).
Sob a ética econbmica, instrumentos de precificagio — como o0s sistemas
cap-and-trade — figuram entre as solugdes mais custo-efetivas para atingir metas de
mitigagcao, por estabelecerem um limite total de emissées e estimularem a reducéao
onde ela € menos onerosa. Espera-se, portanto, que o SBCE estimule a inovacgao
tecnolégica, promova a adogao de solugdes de baixo carbono e gere oportunidades
de investimento por meio da criagdo de um novo ativo: o crédito de carbono
(Lacerda, 2024, Teixeira, 2024).

Entretanto, a operacionalizacdo do sistema envolve riscos e desafios
significativos. A precificacdo do carbono pode elevar custos de producédo e impactar
precos, demanda e niveis de emprego, sobretudo em setores intensivos em
emissdes (Lacerda, 2024). Além disso, o sistema esta sujeito a riscos de
manipulacdo, dupla contagem e uso de metodologias pouco confidveis, que
comprometem a integridade ambiental e a credibilidade do mercado (Teixeira, 2024).
A volatilidade do preco do carbono também representa um problema relevante:
valores muito baixos reduzem o incentivo a redu¢do de emissdes, enquanto precos
excessivamente altos podem comprometer a competitividade e o crescimento
econdémico (Ipea, 2011). Soma-se a isso a instabilidade regulatéria e a interferéncia
politica, fatores que reduzem a previsibilidade e desestimulam investimentos de
longo prazo (Derani, 2008).

Para mitigar tais riscos, €& essencial a estabilidade de precos e a
previsibilidade normativa, asseguradas por mecanismos de estabilizacao e por um
sistema robusto de MRV, que € indispensavel para garantir a credibilidade e a
integridade ambiental do SBCE, exigindo metodologias confiaveis que assegurem a
transparéncia e evitem a dupla contagem. Outro ponto central € a alocacao de cotas,
que podera ocorrer de forma gratuita ou onerosa, mediante leildes. As receitas
obtidas podem ser recicladas para reduzir impostos, financiar projetos de mitigacao
e adaptacao ou combater a pobreza, reforcando a eficiéncia do sistema tributario e
promovendo co-beneficios sociais (World Bank, 2025; Ipea, 2011).

O cronograma de implementacdo do SBCE prevé cinco a seis anos até sua
plena operacionalizagdo, o que limita sua contribuicdo imediata para as metas
climaticas de 2025 e 2030. No entanto, o sistema devera desempenhar papel

estratégico na trajetéria rumo a neutralidade climatica até 2050, com maior impacto
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na década de 2030 (Lacerda, 2024). Inicialmente, os setores de energia, processos
industriais e residuos serdo os principais regulados, embora a exclusdo do setor
agropecuario possa representar uma limitacdo, dada sua relevancia nas emissoes
nacionais (lpea, 2011).

Modelagens macroeconémicas indicam que um mecanismo obrigatério de
precificacdo de carbono &, no caso brasileiro, economicamente mais vantajoso do
que a auséncia desse instrumento. Alem de reduzir emissdes, pode impulsionar a
expansao da biomassa e dos biocombustiveis, evitando o lock-in — a dependéncia
estrutural de longo prazo de combustiveis fésseis (Lacerda, 2024). Esse potencial é
reforcado pela matriz energética brasileira, predominantemente renovavel, que
confere ao pais uma posicao privilegiada na transicdo para uma economia de baixo
carbono (Grottera, 2022). Assim, o SBCE emerge como um instrumento estratégico
para a descarbonizacao dos setores regulados, responsaveis por cerca de um terco

das emissdes nacionais.

RISCOS DE VAZAMENTO E GREENWASHING

Um dos desafios recorrentes dos mercados de carbono € o vazamento de
carbono (carbon leakage), que ocorre quando empresas transferem parte da
producédo para paises com regras ambientais mais brandas, reduzindo a eficacia
global da mitigacdo (Ilpea, 2011). Para enfrentar esse problema, alguns paises
adotaram mecanismos de ajuste de fronteira de carbono, que buscam equilibrar
custos entre produtos nacionais e importados. Embora sejam vistos por muitos como
instrumentos de justica climatica e protecido da competitividade, também suscitam
preocupacgdes sobre retaliagbes comerciais.

E relevante notar que principais parceiros comerciais do Brasil, como a Uni&o
Europeia e a China, ja adotam politicas de precificagéo de carbono, protegendo suas
industrias internas e reforcando a necessidade de o Brasil alinhar-se a essas
praticas (Lacerda, 2024, Ipea, 2011).

Outro risco importante é o greenwashing, que, embora raramente mencionado
em relatorios técnicos, traduz a preocupacdao com fraudes, dupla contagem ou
metodologias frageis que apenas simulam sustentabilidade. Para evitar essas
distorcdes, o SBCE exige que todos os CRVEs sejam registrados no Registro
Central, validados por metodologias credenciadas e submetidos a verificagdo
independente. Essa combinacao de transparéncia, rigor técnico e interoperabilidade
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€ essencial para garantir a integridade ambiental e a credibilidade do sistema,

especialmente diante da integracdo com mercados internacionais.

3.1 Oportunidades e potencialidades do SBCE

A regulamentagao da precificagdo de carbono no Brasil representa um marco
de seguranca juridica e previsibilidade institucional, ampliando as condi¢des para
que o pais participe de forma competitiva no mercado global de créditos de carbono.
Tal medida consolida o protagonismo brasileiro na agenda climatica internacional e
cria oportunidades econémicas e ambientais inéditas.

Gracas a sua vasta cobertura florestal e a predominédncia de fontes
renovaveis em sua matriz energética, o Brasil reine condi¢cdes de se tornar um dos
maiores ofertantes de créditos de carbono do mundo, contribuindo para a mitigagao
das mudancgas climaticas e gerando novas fontes de renda a partir de praticas
produtivas sustentaveis. Estimativas indicam que o pais podera atender até 48,7%
da demanda global de créditos de carbono até 2030, o que refor¢a sua importancia
estratégica nesse mercado (Luz; Arruda; Luz, 2025).

A implementacao de um mercado regulado de carbono, como o SBCE, cria
incentivos econdémicos robustos a adocado de tecnologias de baixo carbono e a
inovagao nos setores produtivos. A atribuicdo de um preco as emissdes sinaliza a
empresas e individuos a necessidade de reduzir sua intensidade de carbono,
promovendo mudangas tecnologicas, comportamentais e institucionais (Lefevre;
Breviglieri; Oso6rio, 2022).

A propria Lei n® 15.042/2024 prevé mecanismos de fomento a inovacao,
incluindo subvengbes para investimentos em tecnologias de descarbonizacao,
parcerias estratégicas entre o setor publico e privado e incentivos a pesquisa
aplicada em setores intensivos em emissdes. Tais medidas deverado impulsionar a
modernizacao industrial, a eletrificacdo do transporte e a ampliagdo dos
biocombustiveis, acelerando a transicdo energética e conferindo ao Brasil uma
vantagem competitiva natural, dada sua ja elevada participagcao de fontes renovaveis
na matriz energética (Lacerda, 2024; Rech; Burzke; Gullo, 2012).

O mercado de carbono, ao transformar emissées poluentes em ativos

financeiros negociaveis, constitui um dos mais promissores instrumentos de
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promocao do desenvolvimento sustentavel. Com o SBCE, cada tonelada de carbono
evitada ou removida adquire valor econémico, convertendo esforgcos de mitigacao
em oportunidades de investimento, atracao de capital internacional e fortalecimento
da economia verde. A Lei n® 15.042/2024 determina que as receitas provenientes
dos leildes de CBEs sejam prioritariamente destinadas a operacédo do sistema, a
pesquisa em tecnologias limpas, ao apoio a PNMC e a compensacédo de povos
indigenas e comunidades tradicionais, reconhecendo o papel desses grupos na
conservacgao da vegetacao nativa (Luz; Arruda; Luz, 2025; Teixeira, 2024).

Esses ativos — CBEs e CRVEs — quando negociados no mercado financeiro e
de capitais, sado classificados como valores mobiliarios, sujeitos a Lei n°® 6.385/1976
e a fiscalizagdo da CVM. Essa classificagdo confere transparéncia, rastreabilidade e
seguranga juridica aos investidores, ao mesmo tempo em que abre espaco para a
criacao de fundos de investimento verdes. Os ganhos obtidos com a venda desses
ativos sao tributados pelo Imposto de Renda, assegurando a participacao fiscal do
Estado e o retorno social da politica climatica (Stern, 2007; Teixeira, 2024).

A literatura econémica ha tempos reconhece o potencial do setor financeiro
em impulsionar a transicdo climatica. O Relatério Stern (2007) ja destacava a
importancia dos mercados de capitais no desenvolvimento de instrumentos
econdémicos inovadores, como o comércio de carbono e o financiamento de energias
limpas — elementos que hoje se materializam no escopo do SBCE.

Além disso, o sistema foi estruturado para dialogar com o mercado voluntario
de carbono, permitindo que créditos gerados fora do ambiente regulado sejam
utilizados como mecanismos de compensacao. Essa interoperabilidade amplia o
alcance do sistema, incentivando a redugéo de emissdes em setores nao regulados,
como silvicultura, agricultura e gestéao de residuos (Lefevre; Breviglieri; Osoério, 2022;
Teixeira, 2024; Merlin; Assungéo, 2022). A Lei n°® 15.042/2024 também fortalece a
seguranca juridica desses projetos ao permitir a averbacao, no Registro de Iméveis,
de contratos vinculados a créditos de carbono e ao reconhecer os créditos florestais
de preservacao e reflorestamento como frutos civis, isto €, rendimentos naturais e
legitimos de um bem (Luz; Arruda; Luz, 2025).

A legislacdo reconhece ainda que atividades como a recomposicéo,
manutencéo e conservacdo de Areas de Preservagado Permanente (APPs), Reservas
Legais (RLs) e unidades de conservagao sao aptas a gerar créditos de carbono,

valorizando a agricultura de baixo carbono e o uso sustentavel do solo. O Brasil



69

detém cerca de 20% do potencial global de solugbes baseadas na natureza, com
possibilidade de converter milhdes de hectares de pastagens degradadas em areas
produtivas, tornando-se protagonista na neutralidade climatica (Lacerda, 2024).
Nesse contexto, a agricultura conservacionista e programas como o +Florestas
despontam como vetores de crescimento sustentavel, estimulando o uso de
biocombustiveis e a expansdo do mercado de créditos ambientais (Anis; Carducci;
Ruviaro, 2022).

Por fim, a transparéncia e a adocao de protocolos rigorosos de verificacao
sao condi¢gdes indispensaveis para garantir a integridade ambiental e a credibilidade
do SBCE. A rastreabilidade dos créditos e a interoperabilidade com outros registros
internacionais sao essenciais para evitar a dupla contagem e assegurar que cada
tonelada de carbono transacionada corresponda, de fato, a uma redugéo ou
remocgéo real de emissdes. Dessa forma, o SBCE nao apenas contribui para a
mitigacao climatica, mas também consolida o Brasil como um referencial global na
economia verde, integrando sustentabilidade, inovacao e inclusao socioeconémica

em um unico marco regulatério.

3.2 Limites e entraves juridicos a implementacao do SBCE

Um dos principais desafios do SBCE esta na auséncia de regulamentacao
infralegal. A Lei n°® 15.042/2024 definiu apenas as linhas gerais do sistema, mas
depende de normas complementares para detalhar sua aplicacdo. Conceitos
fundamentais — como integridade ambiental e permanéncia das reducdes de
emissdes — ainda carecem de definicbes claras, sem as quais é dificil assegurar
resultados climaticos consistentes. Também nao ha, até o momento, uma definicao
juridica consolidada para créditos de carbono, o que cria incertezas quanto a
tributacao e pode afastar investidores (Teixeira, 2024). Essa lacuna lembra a
experiéncia da Politica Nacional sobre Mudancga do Clima (Lei n° 12.187/2009), que
instituiu um mercado de carbono, mas sem oferecer regras operacionais capazes de
viabiliza-lo (Merlin; Assuncao, 2022).

Outro ponto sensivel € a interacdo do SBCE com instrumentos ja existentes,
como o licenciamento ambiental, a Cota de Reserva Ambiental (CRA) e o mercado
voluntario. Como o sistema admite o uso de créditos de setores nao regulados — em

especial da agricultura e das florestas —, a auséncia de limites pode gerar
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distor¢cbes. A superoferta de créditos florestais, por exemplo, pode reduzir o valor do
carbono e desestimular a descarbonizacdo nos setores cobertos pelo mercado
(Lacerda, 2024). A lei buscou mitigar esses riscos ao proibir a dupla regulacéo e a
tributacdo de emissdes ja submetidas ao SBCE, mas a integragdo com mecanismos
como o REDD+ exigira regras soélidas de governancga para evitar dupla contagem ou
incentivos frageis (lpea, 2011). As criticas feitas ao antigo MDL reforcam a
necessidade de metodologias consistentes, capazes de assegurar beneficios
ambientais e sociais de forma concreta (Ipea, 2011).

A fiscalizacao e aplicacao de sangdes também enfrentam obstaculos. O Brasil
ja convive com escassez de recursos humanos e financeiros nos 6rgaos ambientais
e com desestruturagao institucional, o que compromete a efetividade da politica
ambiental (Rech; Burzke; Gullo, 2012). A lei prevé que o érgao gestor do SBCE
apure infragdes e aplique san¢des, garantindo ampla defesa e duplo grau recursal,
mas sua efetividade dependera da capacidade técnica e da independéncia desse
orgao. Além disso, a Lei da Liberdade Econémica (Lei n°® 13.874/2019) limita a
atuacao fiscalizatéria para evitar dupla punicdo pela mesma infracdo. Riscos de
manipulagéo e fraudes, como a dupla contagem de redugdes de emissdes, exigem
mecanismos de supervisao sofisticados (Lacerda, 2024). O Brasil ainda carece de
maior rigor no cumprimento das normas ambientais ligadas a mitigacdo de GEEs
(Anis; Carducci; Ruviaro, 2022).

Em resumo, a implementacao do SBCE pode ser comparada a construgao de
uma grande ponte: o projeto arquitetbnico (a lei) ja esta desenhado e suas
promessas sdo ambiciosas, mas o sucesso depende da fabricacdo das pecas
menores (regulamentagdes infralegais), da compatibilidade com outras estruturas
existentes (leis e mercados paralelos), da clareza sobre a propriedade dos materiais
(créditos de carbono) e da capacidade de fiscalizar e corrigir falhas durante a
operagdo. Sem esses elementos, a ponte corre o risco de apresentar falhas ou, no

pior cenario, nao ser concluida de forma segura e funcional.

3.3 Desafios institucionais e técnicos

A implementacao do SBCE, embora estratégica para o cumprimento das

metas climaticas brasileiras, enfrenta desafios institucionais e técnicos que
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demandam investimentos significativos e uma coordenacao eficiente para alcancar
efetividade (Lefevre; Breviglieri; Osério, 2022). O ponto de partida € a sua estrutura
de governanga, composta pelo CIM, pelo érgao gestor e pelo Comité Técnico
Consultivo Permanente. A eficacia desse arranjo, entretanto, depende da
capacidade administrativa e técnica dos érgaos envolvidos. O CIM, incumbido das
decisbes de alto nivel, encontra-se atualmente inoperante, o que compromete a
coordenacao e ameaca a consisténcia regulatéria do sistema (Lacerda, 2024).

O drgao gestor sera responsavel por concentrar fungbes normativas,
regulatorias, executivas, sancionatérias e recursais. Para que desempenhe esse
papel com credibilidade, devera contar com autonomia técnica e independéncia
politica. Experiéncias internacionais demonstram que fun¢des dessa natureza
costumam ser confiadas a ministérios especializados ou agéncias reguladoras
autdbnomas, reforcando a necessidade de uma estrutura sélida e profissionalizada
(Ipea, 2011). Esse desafio, contudo, & agravado por um histérico de fragilidade da
fiscalizagcdo ambiental no Brasil, caracterizado pela escassez de recursos humanos
e financeiros e pela desestruturacao institucional. Tais limitagdes ja comprometeram
a implementacdo de politicas publicas em outras areas e podem inviabilizar os
objetivos da Lei n° 15.042/2024 (Rech; Burzke; Gullo, 2012). A esse cenario
soma-se a Lei da Liberdade Econdémica (Lei n°® 13.874/2019), que impde restricées a
atuacao fiscalizatéria do Estado e pode reduzir a efetividade de instrumentos
sancionatérios (Brasil, 2024, art. 36).

O éxito do SBCE, portanto, ndo depende apenas de um marco legal moderno,
mas da construcdo de uma governanca robusta, independente e devidamente
financiada. Sem isso, as metas de descarbonizagéo correm o risco de permanecer
como meras declaragdes de intengao, sem repercussao pratica.

Outro componente indispensavel € o sistema de MRV que garante a
integridade e a credibilidade do mercado de carbono. Recomenda-se que sua
estruturacdo anteceda o inicio da operacao do SBCE, de modo que as decisbes
regulatérias sejam tomadas com base em informacbdes confiaveis (Lefevre;
Breviglieri; Osério, 2022). A auséncia de um MRV consolidado compromete a
definicdo de limites regulatérios e pode enfraquecer a eficacia do mercado (Lacerda,
2024).

Esse problema & ainda mais grave em paises em desenvolvimento, onde os

dados sobre estoques de carbono sao escassos ou inconsistentes (Ipea, 2011).



72

Cabera ao 6rgao gestor estabelecer metodologias de mensuracado confiaveis,
impondo obrigacdées apenas quando houver dados robustos e internacionalmente
reconhecidos, de modo a assegurar consisténcia e auditabilidade.

Nesse contexto, ganha relevancia o Registro Central do SBCE, que
funcionara como o “coracdo” do sistema. Essa plataforma digital reunira todas as
informacgdes sobre emissdes e remogdes, assegurando a contabilidade dos ativos —
CBEs e CRVEs — e permitindo rastrear cada etapa de sua vida util, da emissao ao
cancelamento. Para garantir credibilidade, o registro devera ser interoperavel com
outras bases de dados e divulgar informacées em formato aberto. Ainda assim, ha
riscos relevantes: manipulagées, fraudes e dupla contagem podem comprometer a
integridade do sistema (Lacerda, 2024). A indefinicdo juridica sobre créditos de
carbono também representa obstaculo, dificultando a contabilidade e a tributacao
desses ativos, além de gerar insegurancga para investidores (Teixeira, 2024).

A transicao para uma economia de baixo carbono dependerd, igualmente, da
formacao de capacidades humanas e institucionais. Ja na Fase Il, o SBCE prevé
iniciativas para fortalecer a estrutura administrativa, mobilizar conhecimento técnico
e incentivar a inovagdo em tecnologias e instrumentos financeiros (Lacerda, 2024).
Os recursos do mercado poderao financiar tanto a capacitacdo de mao de obra
quanto o desenvolvimento de solugbes tecnoldgicas voltadas a descarbonizagcéo. O
engajamento do setor privado sera decisivo: no campo agricola, por exemplo, a
assisténcia técnica e a extensao rural tém papel estratégico, mas sofrem com
caréncia de metodologias atualizadas e profissionais qualificados. Além disso, a
fragmentacao de informacbes sobre mudancas climaticas dificulta a adesédo das
empresas, que necessitam de diretrizes claras para transformar obrigacées
regulatérias em vantagens competitivas (Ipea, 2011).

Em dltima analise, a efetividade do SBCE dependera nao apenas de um
arcabouco legal consistente, mas da construcdo de uma rede articulada de
capacidades humanas, tecnologicas e institucionais. Assim como em uma obra de
engenharia, nao basta o projeto no papel: é preciso dispor de materiais adequados,
trabalhadores capacitados e uma base sélida. Somente com esses elementos o
SBCE podera transformar suas metas em resultados concretos e impulsionar, de

forma efetiva, a descarbonizagcdo da economia brasileira.
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3.4 Inclusao de setores e justica climatica

A inclusdo de setores e a busca pela justica climatica figuram entre os
maiores desafios na implementacdo do SBCE. O sistema nao se limita a perseguir
eficiéncia ambiental: busca também assegurar equidade social e desenvolvimento
sustentavel. Nesse processo, surgem questdes delicadas, como a definicdo de
critérios para a alocacédo de permissdes, a exclusao de determinados atores e o
papel desempenhado pelos mecanismos de compensacao.

A distribuicao das permissées de emissao, nucleo de qualquer sistema
cap-and-trade, pode ocorrer de trés formas: de maneira gratuita, por meio de leildes
ou em um modelo hibrido que combine as duas modalidades. A légica de fundo &
simples: quanto mais escassas forem as permissées, maior sera a pressao para
reduzir emissdes. Entretanto, como os custos de abatimento variam e nao sio
plenamente conhecidos pelo regulador, a forma de alocagéo torna-se decisiva para a
estabilidade do sistema (Lefevre; Breviglieri; Osoério, 2022).

Os leildes apresentam a vantagem de direcionar permissées para empresas
que mais as valorizam, justamente aquelas com maior dificuldade de cortar
emissdes. Por outro lado, representam um custo adicional que pode afetar a
competitividade. Para mitigar distor¢cées, parte das permissbes costuma ser
distribuida gratuitamente, sobretudo a setores intensivos em emissdes e expostos ao
comércio internacional, de modo a reduzir o risco de concorréncia desleal e de
vazamento de carbono. A literatura recomenda que a gratuidade seja vinculada a
benchmarks de intensidade carbénica, premiando empresas que ja operam com
menor pegada de carbono e respeitando as especificidades de cada setor (Lefevre;
Breviglieri; Osério, 2022).

Esse arranjo, contudo, nao elimina riscos. Precos excessivamente altos
podem gerar efeitos recessivos, encarecendo a producgao, elevando os custos para o
consumidor e retraindo a atividade econémica e o emprego. Por outro lado, precos
demasiadamente baixos esvaziam o sinal econémico, tornando a precificacéo
incapaz de estimular investimentos em tecnologias limpas. Uma distribuicdo mal
calibrada de permissbées também pode penalizar de forma desproporcional
empresas que ja emitem menos, criando distorgcbes e desvantagens competitivas
(Lacerda, 2024). O desafio central €, portanto, encontrar o ponto de equilibrio entre

eficiéncia econdmica e justica setorial — algo comparavel a ajustar as cordas de um
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instrumento: tensionadas demais, elas se rompem; frouxas demais, deixam de
produzir som.

E nesse cenario que se insere o SBCE, concebido para criar incentivos
econdmicos capazes de acelerar a inovacao e a transigdo para uma economia de
baixo carbono. Seu éxito dependera da sensibilidade em reconhecer a
heterogeneidade dos custos de abatimento entre setores e da capacidade de
garantir liquidez no mercado de permissdées. Somente assim o sistema podera
cumprir sua missao de reduzir emissdes de forma eficiente, justa e sustentavel

(Lefevre; Breviglieri; Osério, 2022).

EXCLUSAO DE PEQUENOS PRODUTORES E ATORES DO SETOR AGRICOLA

O Projeto de Lei que institui o SBCE ja previu a exclusdo da produgao
primaria agropecuaria, bem como dos bens, benfeitorias e infraestrutura diretamente
ligados a essa atividade, do rol de setores regulados. Também ficam de fora as
emissdes indiretas provenientes da producdo de insumos e matérias-primas
agropecuarias, de modo que tais atividades nao gerardo obrigacbes dentro do
sistema.

A justificativa para essa exclusdo se apoia em trés argumentos principais: a
auséncia de regulacao do setor agropecuario em outros sistemas de precificagéo de
carbono no mundo, as dificuldades técnicas de MRV em larga escala e a literatura
especializada, que aponta limitagdes e riscos no desenho regulatorio para o setor.
Historicamente, a agricultura também foi deixada de fora de mecanismos como o
MDL, justamente pelo alto custo e pela complexidade metodolégica de comprovar
reducbes de emissdes de forma precisa e sem risco de dupla contagem (Anis;
Carducci; Ruviaro, 2022).

Essa decisdo, contudo, tem implicagdes significativas. Entre 2010 e 2022, o
setor agropecuario foi responsavel, em média, por mais de 27% das emissdes totais
do Brasil. Ao restringir o SBCE aos setores de energia, industria e residuos — que,
somados, representam apenas cerca de um terco das emissdes nacionais —, 0
sistema abre mao de uma parcela expressiva de seu potencial de mitigacao
(Lacerda, 2024). Ainda que a regulacido desses setores seja indispensavel, a
exclusdo do agronegécio limita o alcance da politica climatica.

Por outro lado, a agricultura brasileira dispée de amplo potencial para

contribuir de forma voluntaria por meio de praticas produtivas sustentaveis.
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Iniciativas como o plantio direto e a integracao lavoura-pecuaria-floresta nado apenas
aumentam o sequestro de carbono no solo, mas também reduzem as emissdes de
gases de efeito estufa. Essas praticas podem gerar créditos de carbono e criar
novas oportunidades de compensacgéao financeira para os produtores rurais (Anis;
Carducci; Ruviaro, 2022). Dessa maneira, mesmo fora do escopo obrigatério do
SBCE, o setor agropecuario pode se inserir de modo positivo no mercado,

conciliando ganhos ambientais com geracao de renda.

PERSPECTIVAS PARA MECANISMOS DE COMPENSAGCAO E CREDITOS
FLORESTAIS

O SBCE prevé o uso de mecanismos de compensacao, conhecidos como
offsets, além da possibilidade de transferéncia internacional de resultados de
mitigacdo. Os offsets permitem que empresas reguladas adquiram créditos de
carbono ou invistam em projetos de reducdo de emissdes em setores nao
diretamente abrangidos pelo mercado — como silvicultura, agricultura e residuos —,
convertendo esses resultados em unidades de conformidade a custos mais baixos
(Lacerda, 2024).

Entre os beneficios, esses mecanismos funcionam como incentivo para que
setores tradicionalmente nao regulados também adotem praticas de mitigacao,
ampliam a eficiéncia econémica do sistema e atraem investimentos voltados a
tecnologias de baixo carbono. Além disso, ao reduzir os custos de cumprimento das
metas, fortalecem a competitividade das empresas reguladas e criam margem para
que o governo estabeleca objetivos climaticos mais ambiciosos. No Brasil, esse
efeito pode ser ainda mais relevante em razdo dos créditos florestais, que
apresentam elevado potencial de valorizagdo no mercado internacional.

Por outro lado, os offsets trazem riscos importantes. Caso ndo sejam
rigorosamente regulados, podem comprometer a integridade ambiental, seja pela
ocorréncia de dupla contagem, seja pela nao permanéncia das redu¢ées — como no
caso da reversdo de créditos florestais em situacbes de desmatamento. Existe
também a possibilidade de que, ao facilitar excessivamente o cumprimento das
metas, reduzam o preco do carbono e enfraquegcam o estimulo a descarbonizacao
em setores de abatimento mais complexo. Questdes distributivas também se
colocam, ja que uma oferta excessiva de créditos pode favorecer determinados

agentes em detrimento de outros, gerando distor¢ées de mercado.
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Para enfrentar esses desafios, a Lei n°® 15.042/2024 autoriza o uso de créditos
do mercado voluntario como mecanismo de compensacao, especialmente aqueles
oriundos de projetos REDD+ e de iniciativas voltadas ao aumento de estoques de
carbono florestal. O percentual maximo de compensacéo e as metodologias aceitas
serdo definidos no Plano Nacional de Alocacao, justamente para prevenir a dupla
contagem e assegurar a confiabilidade. Experiéncias internacionais sugerem que o
uso de offsets seja limitado a valores entre 5% e 20% das obrigacdes totais, o que
reforca a importancia de protocolos de verificagcao e creditagcao robustos, capazes de
garantir que os créditos sejam reais, adicionais € permanentes.

Outro ponto inovador introduzido pela Lei n°® 15.042/2024 é o reconhecimento
de que créditos de carbono florestais — sejam de preservagéo ou de reflorestamento
— possuem natureza juridica de fruto civil. A norma também assegura que povos
indigenas e comunidades tradicionais detenham direitos exclusivos sobre a
comercializacao dos créditos oriundos de seus territérios, condicionando esse
processo a consulta prévia e a definicdo de regras claras de reparticao de
beneficios. Essa previsdo nédo apenas fortalece a integridade e legitimidade do
mercado, como também reconhece o papel estratégico dessas comunidades na

preservacdo ambiental e na transicdo para uma economia de baixo carbono.

CONTRIBUIGAO DO SBCE PARA A REDUGCAO DAS DESIGUALDADES SOCIAIS
E REGIONAIS

O SBCE foi concebido com o propésito de conciliar a descarbonizagao da
economia brasileira com a promoc¢éao do desenvolvimento sustentavel e da equidade
climatica. Pela lei, todos os recursos arrecadados devem ser reinvestidos no préprio
sistema: no minimo 15% destinados a sua operacionalizagdo e manutencéo, e ao
menos 75% direcionados ao Fundo Nacional sobre Mudanca do Clima. Esses
recursos servirdo para financiar projetos de descarbonizacgéo, inovagao tecnoldgica e
capacitacao da mao de obra dos setores regulados, mas também poderao apoiar
politicas distributivas e contribuir para o combate a pobreza.

Nesse debate, a justica climatica emerge como dimensao incontornavel. Os
impactos das mudangas do clima nado se distribuem de forma homogénea: atingem
com maior intensidade justamente os grupos sociais mais vulneraveis, aqueles que
menos contribuiram para o problema. No Brasil, essa assimetria é evidente. Regides

como o Norte, o Nordeste e parte do Centro-Oeste, mais dependentes da agricultura
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e menos desenvolvidas economicamente, enfrentam riscos climaticos severos. A
agricultura familiar, em especial, revela-se altamente exposta, seja pela dependéncia
de regimes climaticos instaveis, seja pelas fragilidades institucionais e
socioeconOmicas que limitam sua capacidade de adaptagcédo (lpea, 2011). Nessas
condi¢des, fortalecer mecanismos de protecdo social e politicas de adaptacao
torna-se fundamental para reduzir desigualdades regionais.

Por isso, o desenho do SBCE deve ser cuidadoso, a fim de nao ampliar
disparidades existentes. Ha riscos concretos: custos adicionais de produgcdo podem
ser repassados ao consumidor, com reflexos sobre a atividade econémica (Lacerda,
2024). A distribuicao de licengcas de emissao também exige atencéo, devendo incluir
mecanismos compensatorios que evitem distorcbes de mercado e desvantagens
competitivas para empresas menos intensivas em carbono (Lacerda, 2024). Além
disso, a previsibilidade regulatéria e a clareza nas obrigagbes sao condigbes
indispensaveis para que as medidas climaticas sejam percebidas como
oportunidades de diferenciagdo competitiva, € nao apenas como entraves
burocraticos (Ipea, 2011). O respeito aos direitos e a autonomia dos povos indigenas
e comunidades tradicionais, por sua vez, precisa permanecer como principio
orientador de todo o sistema.

Em sintese, para que o SBCE se consolide ndo apenas como uma ferramenta
de precificacdo de carbono, mas como um verdadeiro instrumento de justica
climatica, € imprescindivel que caminhe em paralelo a politicas publicas
complementares. Essas politicas devem assegurar a distribuicao justa dos custos e
beneficios, proteger os grupos mais vulneraveis e fomentar a inovacao, a
capacitacdo e a difusdo tecnolégica em toda a sociedade. Assim como em um
sistema de vasos comunicantes, a riqueza gerada pela descarbonizagédo precisa
circular de modo estratégico, elevando o nivel de bem-estar social e ambiental em
todas as camadas da populagcédo, com especial atencao aquelas historicamente mais

fragilizadas.

3.5 Perspectivas para o regulamentagao do SBCE

O aprimoramento do Sistema Brasileiro de Comércio de Emissdes (SBCE) &
condicao indispensavel para que o Brasil avance no cumprimento de suas metas

climaticas e consolide a transicdo para uma economia de baixo carbono, capaz de



78

aliar desenvolvimento sustentavel a erradicacdo da pobreza. Instituido pela Lei n°
15.042/2024, o SBCE constitui um marco regulatério de grande relevancia, tanto
pela protecdo ambiental que propicia quanto por sua capacidade de estruturar um
mercado nacional de créditos de carbono. Entretanto, como a lei tragcou apenas
diretrizes gerais, sua plena operacionalizagdo depende de regulamentacao infralegal
detalhada, capaz de conferir seguranca juridica e eficiéncia ao sistema.

Centros de pesquisa e organismos especializados, como o Centro de Estudos
em Sustentabilidade da FGV (FGVces) e o projeto Partnership for Market Readiness
(PMR) Brasil, ttm contribuido com analises e propostas para o desenho institucional
do SBCE, oferecendo subsidios técnicos para sua implementacao (Lacerda, 2024).
Entre os pontos centrais, destaca-se a criacao do Registro Central, plataforma digital
destinada a consolidar dados sobre emissées e remogodes, administrar transacgdes e
monitorar transferéncias de créditos. Nesse contexto, as serventias extrajudiciais
também assumem papel relevante ao conferir maior transparéncia e controle ao
registro de créditos de carbono vinculados a iméveis e areas florestais, fortalecendo
a seguranca juridica e a rastreabilidade (Luz; Arruda; Luz, 2025).

Outro desafio decisivo para o éxito do SBCE ¢ a definicao de um érgao gestor
dotado de capacidade técnica, autonomia e independéncia politica. A credibilidade
do sistema depende de uma governancga robusta e transparente, capaz de articular
interesses publicos e privados e de garantir a previsibilidade das regras. A inclusao
de povos indigenas e comunidades tradicionais nesse processo € igualmente
essencial — nao apenas como medida de justica climatica, mas como
reconhecimento de sua contribuicdo histérica a conservagcédo dos ecossistemas e a
protecéo dos estoques de carbono florestal.

O SBCE foi concebido como instrumento de efetivacdo da PNMC e dos
compromissos  internacionais assumidos pelo Brasii no ambito da
Convencao-Quadro das Nagdes Unidas sobre Mudancga do Clima (CQNUMC). Seu
desenho combina objetivos ambientais e disciplina financeira, ao transformar o
carbono em um ativo econdmico negociavel (Teixeira, 2024). A légica é simples:
gquem reduz emissdes de forma eficiente pode transformar esse esforco em valor de
mercado, gerando incentivos econémicos a sustentabilidade. Assim, o sistema
consolida-se como mecanismo econémico de enfrentamento da crise climatica,
capaz de internalizar externalidades negativas e promover a reducao de emissoes

ao menor custo social possivel (Maia; Sousa; Valentini, 2023).
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A PNMC, instituida pela Lei n°® 12.187/2009, ja previa a criacao do MBRE,
que, contudo, nao chegou a ser regulamentado. O SBCE surge como continuidade e
atualizacao dessa proposta, alinhando-se a agenda de desenvolvimento sustentavel
e aos objetivos de crescimento econémico com inclusdo social e redugédo das
desigualdades. Essa articulagcdo se conecta a politicas correlatas, como a Lei n°
13.576/2017 (RenovaBio), que instituiu o Crédito de Descarbonizacdo (CBio) e
estabeleceu metas compulsérias para distribuidores de combustiveis — experiéncia
considerada uma referéncia relevante para a integracdo de instrumentos de
precificacdo de carbono (Maia; Sousa; Valentini, 2023).

Embora o SBCE nao inclua diretamente o setor agropecuario, reconhece-se
seu expressivo potencial de mitigacdo. O agronegécio pode se beneficiar de um
mercado agricola de carbono baseado em praticas sustentaveis, incentivadas por
programas como o Plano ABC (Agricultura de Baixa Emissdo de Carbono), que
estimula técnicas produtivas menos intensivas em emissdes e abre oportunidades
para geracao de créditos (Anis; Carducci; Ruviaro, 2022). No setor energético,
politicas publicas tém buscado preservar a caracteristica de baixa intensidade de
carbono da matriz brasileira, reforcando o papel estratégico do pais na transicao
energética global (Ipea, 2011).

Um aspecto de destaque é a destinacao das receitas obtidas com a venda de
permissdes de emissao, especialmente por meio de leildes. Esses recursos podem
ser reinvestidos na economia por meio da reducao de tributos, do financiamento de
acbes de mitigacdo e adaptacao ou do apoio a programas sociais de combate a
pobreza (Lacerda, 2024). A legislacao, contudo, limita a utilizacao dessas receitas ao
periodo de cinco anos a partir de seu ingresso, o que exige governancga financeira
eficiente e planejamento estratégico para garantir efeitos duradouros.

A consolidacao de um mercado de carbono robusto, transparente e justo
depende de trés pilares fundamentais: previsibilidade, integridade e seguranga
juridica. A Lei n° 15.042/2024 instituiu o arcabouco legal do sistema, prevendo
inclusive o reconhecimento de créditos voluntarios no mercado regulado. Para
assegurar sua efetividade, € imprescindivel estabilizar os precos do carbono,
prevenindo flutuagcdes que possam afetar a competitividade das empresas (Ipea,
2011). O Plano Nacional de Alocacdo (PNA) sera o instrumento-chave nesse
processo, ao definir limites maximos de emissdes, critérios de distribuicdo de

permissdes e o percentual maximo de utilizacdo de CRVEs. Esses certificados



80

funcionam como mecanismos de compensacado, ampliando a flexibilidade do
sistema, desde que acompanhados de protocolos rigorosos de monitoramento,
relato e verificacao (MRV), que garantam integridade ambiental e evitem a dupla
contagem.

A arquitetura institucional do SBCE incorpora ainda inovagbes em
transparéncia e registro. As serventias extrajudiciais poderao registrar créditos de
carbono diretamente nas matriculas imobiliarias, assegurando rastreabilidade e
vinculando juridicamente os ativos as propriedades correspondentes (Luz; Arruda;
Luz, 2025). Paralelamente, o sistema busca preservar a competitividade
internacional da economia brasileira diante de possiveis medidas como o ajuste de
carbono nas fronteiras (Ipea, 2011). A lei também consagra o principio do respeito
aos direitos de povos indigenas e comunidades tradicionais, garantindo sua
participacdo e a possibilidade de destinagcdo de recursos do sistema como
compensagao por sua contribuicao a conservagao ambiental.

Para que o SBCE alcance seus objetivos, sera necessario investir na
capacitacao técnica dos setores regulados, promovendo compreensao, adesao e
adequacdo as novas exigéncias. Esses investimentos podem ser financiados com
recursos provenientes do proprio mercado de carbono. A experiéncia internacional
mostra que certa flexibilidade regulatéria € desejavel para acomodar diferentes
realidades econGmicas e setoriais, e que a participagao ativa do setor privado e da
sociedade civil &€ essencial para fortalecer a legitimidade e a eficacia institucional do
sistema (lpea, 2011).

A implementacéao plena do SBCE sera gradual e demandara tempo, passando
por fases de regulamentacdo, monitoramento e reporte de emissdes pelas
empresas. Nesse percurso, a analise critica de mercados de carbono consolidados
sera decisiva para adaptar boas praticas e evitar falhas de desenho institucional
(Lacerda, 2024). A criagho de um mercado transparente e integrado
internacionalmente €& condicao estratégica para que o Brasil cumpra suas metas de
reducao de emissdes e se projete como liderangca na economia verde global
(Teixeira, 2024).

De forma ilustrativa, o SBCE pode ser comparado a um sistema de transito:
nao basta abrir vias e permitir o fluxo — é preciso instalar semaforos, definir limites,
fiscalizar condutas e educar motoristas. Da mesma forma, o sistema exige regras

claras, monitoramento eficaz e participagdo social. Assim como uma cidade bem
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planejada se conecta a outras sem perder sua identidade, o SBCE devera dialogar
com os mercados internacionais sem comprometer sua integridade. Seu propésito
final € garantir que Estado, empresas e sociedade avancem juntos na construgcao de
um futuro mais seguro, justo e sustentavel.

4. Recomendacgodes e caminhos para o fortalecimento do SBCE

O SBCE apresenta importantes virtudes e desafios que definem sua
relevancia e complexidade no cenario da politica climatica nacional. Entre seus
principais pontos fortes, destacam-se o alinhamento internacional e a adogéao de
mecanismos de mercado, que posicionam o Brasil em sintonia com a tendéncia
global de precificagdo do carbono. O modelo cap-and-trade, adotado em diversas
jurisdicdes, € amplamente reconhecido como um dos instrumentos econémicos mais
eficientes e custo-efetivos para a mitigagdo das emissdes, ao mesmo tempo em que
estimula a inovacado tecnoldgica e incentiva os setores regulados a investir em
processos produtivos de baixo carbono (Lefevre; Breviglieri; Osorio, 2022; Lacerda,
2024).

Outro avanco relevante € a seguranca juridica introduzida pela Lei n°
15.042/2024, que modificou a Lei de Registros Publicos para permitir o registro de
contratos de créditos de carbono, conferindo maior confiabilidade as transacdes e
reconhecendo valor patrimonial aos ativos ambientais, como as CBEs e os CRVEs
(Luz; Arruda; Luz, 2025).

O sistema também se destaca pela flexibilidade regulatoria, ao permitir que as
permissdes sejam alocadas gratuitamente, via leildées ou por modelo hibrido,
conforme as especificidades setoriais (Lacerda, 2024). Soma-se a isso o potencial
natural do Brasil para se consolidar como um dos maiores fornecedores globais de
créditos de carbono, dada sua vasta extensao territorial, riqueza ambiental e elevada
capacidade de sequestro de carbono (Merlin; Assuncgao, 2022). A implementacéao
gradual do SBCE, por sua vez, permitira a adaptacdo progressiva dos setores
regulados, além de reconhecer e valorizar o papel de povos indigenas e
comunidades tradicionais, prevendo compensacdes pela preservacao da vegetacao
nativa.

Apesar de seus avancgos, o SBCE ainda enfrenta fragilidades estruturais e
desafios de curto prazo. Como sua implementacdo plena deve ocorrer em um
horizonte de cinco a seis anos, é improvavel que tenha impacto significativo nas

metas climaticas de 2025 e 2030, funcionando mais como instrumento preparatoério
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para a neutralidade climatica prevista para 2050 (Lacerda, 2024). A exclusao do
setor agropecuario, um dos principais emissores nacionais, limita o alcance do
sistema e compromete sua abrangéncia inicial. Além disso, diversos elementos
dependem de regulamentacgéo infralegal complementar, o que ainda gera incertezas
quanto a efetividade e estabilidade do mercado (Lacerda, 2024).

No campo da governancga, persistem preocupagdes quanto a inoperancia do
CIM, ¢érgao central para a coordenacéao e deliberacao das politicas do SBCE. Essa
lacuna institucional fragiliza a articulacao intersetorial e compromete a coeréncia da
politica climatica. Também ha receio de que o mercado seja dominado por interesses
financeiros, em detrimento de resultados ambientais efetivos (Luz; Arruda; Luz,
2025). A auséncia de definigbes precisas para conceitos como integridade ambiental
e permanéncia dificulta a afericdo de resultados concretos e enfraquece a
credibilidade do sistema.

No aspecto econdbmico, a precificacao de carbono, embora estratégica para a
transicdo a uma economia de baixo carbono, pode gerar efeitos recessivos se nao
for acompanhada de mecanismos compensatérios. Entre os riscos mais relevantes
estdo o aumento dos custos de producdo, o repasse de pregos ao consumidor e a
consequente reducdo da demanda e do nivel de emprego (Lacerda, 2024). Esses
impactos tendem a ser mais pronunciados em setores com alta exposicao ao
comércio internacional, que podem perder competitividade diante de paises com
padrées ambientais menos exigentes (Ipea, 2011).

Outro desafio € o vazamento de carbono, fenébmeno que ocorre quando
empresas transferem parte de sua producao para regides com regulagcdo ambiental
mais branda, comprometendo a eficacia global das politicas de mitigacao (Lefevre;
Breviglieri; Oso6rio, 2022). A volatilidade dos pregos do carbono também constitui um
risco relevante, pois reduz a previsibilidade necessaria para investimentos de longo
prazo e desestimula a inovacao. Dessa forma, a estabilizagdo de precos por meio de
mecanismos de ajuste e reservas regulatorias torna-se essencial para garantir a
confianga do mercado.

Por fim, discute-se a tributacdo dos lucros obtidos na negociacdo de
permissdes. A isencdo tributaria poderia aumentar a liquidez e atratividade do
sistema, mas, por outro lado, limitaria a arrecadacdo de recursos destinados a

politicas sociais e ambientais, especialmente as voltadas a compensacao de
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populagdes vulneraveis e a adaptacao climatica (Lefevre; Breviglieri; Osério, 2022).

4.1 Propostas de aperfeicoamento normativo

O aperfeicoamento do desenho regulatério do Sistema Brasileiro de Comércio
de Emissbées (SBCE) deve partir das especificidades do contexto nacional,
priorizando os setores com emissdes mais representativas e assegurando a eficacia
econdbmica e ambiental do sistema. Entre as recomendacgdes, destaca-se a
ampliagdo dos limiares anuais das instalagées para 50.000 tCO:e, com a incluséo de
empresas que emitam acima de 125.000 tCO.e, de modo a ampliar a cobertura do
sistema (Lacerda, 2024). Além disso, recomenda-se que o teto de emissdes seja
aplicado de forma unica ao conjunto de atores regulados, sem a adocao de tetos
setoriais, 0 que favorece a eficiéncia econémica do instrumento (Lefevre; Breviglieri;
Osorio, 2022).

A estabilizacao dos precos do carbono constitui outro pilar essencial, exigindo
mecanismos robustos que reduzam a volatilidade e aumentem a previsibilidade do
mercado. A experiéncia internacional demonstra que flutuagcdes excessivas
desincentivam investimentos de longo prazo e comprometem a inovagao
tecnolégica. Nesse contexto, o uso de offsets — créditos de compensacao — deve
ser limitado a 20% do total, sempre submetidos a protocolos rigorosos de verificacao
e comprovacéao de adicionalidade, garantindo a integridade ambiental e estimulando
reducdes em setores nao cobertos pelo SBCE (Lacerda, 2024).

No campo da governancga, o SBCE estrutura-se sobre o CIM, érgao superior e
deliberativo, e sobre um oOrgao gestor responsavel pelas fungbes executivas,
regulatérias e de fiscalizacdo. O modelo, contudo, demanda aprimoramento
institucional para lidar com a complexidade técnica e regulatoria do sistema (Miguel,
2012). A criagao de uma entidade auténoma, preferencialmente uma autarquia, com
capacidade técnica e transparéncia, tem sido apontada como medida estratégica
para supervisionar o mercado, gerir o registro de ativos e articular politicas federais e
estaduais.

A Lei n° 15.042/2024 prevé mecanismos participativos relevantes,
determinando que a edicdo de normas pelo 6rgao gestor seja precedida de oitivas

formais a Camara de Assuntos Regulatérios do SBCE. Ainda que facultativa em
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alguns casos, essa consulta fortalece a legitimidade do processo decisério e garante
inclusao de multiplas perspectivas.

Compete ao CIM definir as diretrizes gerais do sistema, aprovar o PNA e
deliberar sobre o uso dos recursos arrecadados, enquanto o 6rgao gestor regula o
mercado de ativos, define metodologias de monitoramento e gere mecanismos de
estabilizacado de precos. O PNA, por sua vez, define o limite maximo de emissbes, a
quantidade de CBEs e os critérios de distribuicdo, que podem ocorrer de forma
gratuita ou onerosa — por leildes ou outros instrumentos administrativos. Esse plano
deve ser aprovado com, no minimo, um ano de antecedéncia, garantindo
previsibilidade e seguranca regulatéria.

Para assegurar a eficiéncia na comercializacdo, € fundamental limitar a
entrada de créditos externos, evitando a desvalorizagao dos pregos do carbono e a
consequente perda de incentivo a descarbonizagao. A proépria Lei n°® 15.042/2024
atribui ao 6rgao gestor a prerrogativa de definir par@metros para aceitacdo dos
CRVEs (art. 12, I), reforcando a importancia do controle de qualidade e da
rastreabilidade.

Além de instituir o SBCE, a referida lei atualiza marcos normativos essenciais,
como a Politica Nacional sobre Mudanga do Clima (PNMC) e a Lei de Registros
Publicos, revogando dispositivos que previam a criacdo de mercados paralelos de
emissées. O SBCE consolida-se, assim, como o instrumento central para o
cumprimento dos compromissos climaticos do Brasil no ambito da CQNUMC,
pautando-se pela compatibilidade com a PNMC e pela integracdo com a Politica
Nacional do Meio Ambiente (Lei n° 6.938/1981), que busca conciliar
desenvolvimento socioeconémico e protecdo ambiental (Rech; Burzke; Gullo, 2012;
Miguel, 2012).

Outro aspecto relevante € a exclusao da producgao primaria agropecuaria das
atividades reguladas (art. 4°, §2°, 1), decisao que reflete o alinhamento com politicas
setoriais existentes e reconhece as particularidades do setor. A experiéncia
normativa brasileira demonstra que a proliferacéo de regras desarticuladas tende a
comprometer a efetividade regulatéria, reforcando a necessidade de uma
abordagem integrada e coerente (Rech; Burzke; Gullo, 2012).

No tocante aos riscos juridicos e regulatérios, destaca-se a ameacga da
instabilidade normativa, que compromete a previsibilidade e a confiangca de

investidores. Mudancgas abruptas em diretrizes politicas reduzem a atratividade do
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mercado e dificultam o planejamento empresarial de longo prazo. A utilizacao de
metodologias frageis de certificacao, a dupla contagem de reducgdes e a ocorréncia
de fraudes configuram riscos adicionais a integridade ambiental e a credibilidade do
sistema (Lacerda, 2024). A integracdo do SBCE a mercados internacionais —
embora estratégica — amplia essas vulnerabilidades, especialmente diante das
incertezas sobre a regulamentacéo do Artigo 6° do Acordo de Paris, que rege o
comeércio global de créditos de carbono.

Por fim, persiste indefinicdo quanto a natureza juridica dos créditos de
carbono, sobretudo no mercado voluntario, o que limita investimentos e restringe o
desenvolvimento de novos projetos (Teixeira, 2024). Tal lacuna, somada a
necessidade de maior clareza institucional e de fortalecimento da governanga,
demonstra que o arcabouc¢o legal ainda se encontra em constru¢ao, demandando
coordenacao técnica, estabilidade politica e transparéncia para que o SBCE alcance
sua plena efetividade (Maia; Sousa; Valentini, 2023).

A implementacdo do sistema, portanto, exigira equilibrio entre agilidade
deciséria, rigor técnico e inclusdo social, articulando diferentes niveis de governo e
atores econémicos em torno de um proposito comum: a transicao justa e sustentavel

da economia brasileira.

4.2 Estratégias para fortalecimento institucional

As propostas de aprimoramento do desenho institucional do SBCE apontam
para a necessidade de uma implementacdo gradual, que permita consolidar a
capacidade estatal e, simultaneamente, favorecer a adaptacdo progressiva das
empresas as novas exigéncias regulatorias. Para assegurar credibilidade e
estabilidade, o érgao gestor deve possuir perfil eminentemente técnico, atuar com
independéncia e estar protegido de pressdes politicas ou de conflitos de interesse
setoriais. Nesse contexto, uma alternativa viavel é a criagdo de uma autarquia
especifica, capaz de articular-se com instituicdes ja consolidadas — como a CVM, o
Instituto Brasileiro do Meio Ambiente e dos Recursos Naturais Renovaveis (IBAMA)
e o Instituto Nacional de Metrologia, Qualidade e Tecnologia (INMETRO) —,
reforcando a governanca e a capacidade regulatéria do sistema.

Outro ponto essencial € o fortalecimento do engajamento e da transparéncia.

A participacado ativa dos diversos stakeholders, aliada a promog¢ao de programas
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continuos de capacitacao, é condicao para ampliar a aceitagcéo social do SBCE e
disseminar o entendimento sobre seus riscos e oportunidades. Essa abertura
institucional favorece a integracao das dimensdes ambientais, sociais e econémicas,
conferindo maior legitimidade e eficacia ao mercado de carbono (Ipea, 2011).

O o6rgao gestor — ainda a ser instituido — exercera papel central,
acumulando competéncias normativas, regulatérias, executivas, sancionatérias e
recursais. Entre suas atribuicbes destacam-se: a regulacédo do mercado, a definicao
de padrées de emissdo e de requisitos técnicos, a operagcdo dos sistemas de
registro, a emissdo de cotas, a realizacdo de leilbes e o monitoramento do
cumprimento das regras. Para que essa estrutura alcance efetividade, faz-se
necessaria uma governanga sofisticada, dotada de clareza institucional e de
autonomia decisoria (Miguel, 2012). A designacado de um ente gestor claramente
definido, com qualificacao técnica e imparcialidade em relacédo a interesses setoriais,
€ passo indispensavel.

A criacao de uma entidade auténoma, nos moldes de uma autarquia especial,
permitiria executar as diretrizes estabelecidas pelo CIM e articular politicas entre os
niveis federal e estadual (Ipea, 2011). Sua atuagéo deve estar acompanhada de um
adequado aparelhamento do Estado e da formacgéo técnica dos quadros publicos
(Rech; Burzke; Gullo, 2012). Além disso, o 6rgao gestor sera responsavel por apurar
infracdes e aplicar sanc¢des, assegurando o devido processo legal, o contraditério e o
duplo grau de jurisdicao administrativa. No caso de irregularidades envolvendo
transacbes de valores mobiliarios — como as CBEs e CRVEs —, a competéncia
sancionatéria cabera exclusivamente a CVM, evitando sobreposicao de penalidades
(art. 46, §4°).

O modelo de comando e controle vigente na gestdo ambiental enfrenta
desafios crénicos — caréncia de informacdes, limitacdo de recursos humanos e
financeiros e rigidez normativa (Rech; Burzke; Gullo, 2012). Por isso, é
imprescindivel promover uma reestruturacao juridica que compatibilize instrumentos
econdmicos e san¢des administrativas com mecanismos efetivos de reparacao e
compensacao de danos ambientais. O fortalecimento institucional e a capacitagcao
técnica para fiscalizacdo e punicdo de atividades emissoras de GEEs configuram
diretrizes essenciais a consolidacao de um modelo regulatério eficiente (Ipea, 2011).

Entre os pilares do SBCE, destaca-se a criagdo de uma estrutura robusta e
transparente de MRV das emissdes e remogdes de GEEs. Cabera ao 6rgao gestor
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definir metodologias, supervisionar a apresentacdo de informacgcdes e credenciar
entidades inspetoras. O MRV é condicdo indispensavel para a integridade e
confiabilidade do sistema, ao inibir fraudes e assegurar rastreabilidade (Lacerda,
2024). O Registro Central do SBCE sera uma plataforma digital destinada a
consolidar dados, contabilizar CBEs e CRVEs, rastrear transacbes e garantir
interoperabilidade com outros registros, além de divulgar informagdes em formato
aberto. Para assegurar decisbes bem fundamentadas, a implementacdo do
programa de MRV deve preceder a entrada em vigor do sistema (Lefevre; Breviglieri;
Osério, 2022).

A governanca do SBCE deve pautar-se na cooperacdo federativa e na
participacéo social, principios estruturantes do direito ambiental brasileiro. O éxito do
sistema dependera do envolvimento coordenado entre Unidao, Estados, Municipios,
Distrito Federal, setores regulados, iniciativa privada e sociedade civil (Miguel, 2012).
A Lei n® 15.042/2024 reforca essa diretriz ao assegurar transparéncia e acesso a
informacao a entidades representativas de agricultores, povos indigenas,
quilombolas e comunidades extrativistas (art. 46, §14), além de garantir o direito a
comercializagdo de CRVEs por povos e comunidades tradicionais (art. 47).

Embora a Unido detenha competéncia exclusiva para estabelecer limites de
emissao, essa prerrogativa deve ser exercida em consonancia com a Lei
Complementar n® 140/2011, que regula a cooperacgéo entre os entes federativos. A
construcao de um SBCE efetivo pressupde, portanto, respeito ao pacto federativo e
articulacao entre politicas publicas em todas as esferas. A convergéncia entre
iniciativas federais, estaduais e municipais é fundamental, sobretudo diante dos
avancos normativos ja existentes em algumas unidades da federagéo (Anis;
Carducci; Ruviaro, 2022). A falta de padronizagdo entre metas e estratégias,
contudo, ainda constitui obstaculo a coeréncia e ao monitoramento das acées (lpea,
2011).

Também merecem destaque as politicas publicas de educacao ambiental e
planejamento urbano, que desempenham papel estratégico na mitigacdo das
emissdes e na promocao de cidades mais sustentaveis. O incentivo a praticas
educativas e ao uso racional do solo cria sinergias entre objetivos ambientais,
sociais e econOmicos, fortalecendo a agenda da sustentabilidade (Rech; Burzke;
Gullo, 2012).
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A Camara de Assuntos Regulatérios, composta por representantes dos
setores regulados, desempenhara papel consultivo relevante, assegurando dialogo
permanente entre o 6rgao gestor e os agentes econd6micos. O éxito da PNMC
dependera, em grande medida, dessa articulagdo entre Estado e sociedade, bem
como da cooperacgao entre entes federados, agéncias e autarquias (Ipea, 2011).

Por fim, os riscos operacionais do SBCE exigem atencao. A complexidade do
MRV, especialmente em setores de dificil mensuragcdo — como o agropecuario —,
impbée o desenvolvimento de protocolos rigorosos e arranjos institucionais sélidos
(Merlin; Assuncao, 2022; Anis; Carducci; Ruviaro, 2022). As disparidades de porte e
capacidade técnica entre empresas grandes e pequenas também podem gerar
assimetrias no cumprimento das obrigagdes, elevando custos e criando barreiras de
entrada (Rech; Burzke; Gullo, 2012). A mitigacao desses desafios demandara um
sistema regulatério flexivel, capaz de equilibrar rigor técnico com equidade e

viabilidade operacional.

4.3 Incentivos a adesao e a inovagao nos setores regulados

As estratégias para promover a adesao e a inovacao nos setores regulados
pelo SBCE dependem da articulacdo entre politicas publicas, instrumentos
econdmicos e estimulos tecnolégicos voltados a descarbonizacdo. O sistema,
instituido pela Lei n® 15.042/2024, nao é uma solugédo isolada, mas sim um
instrumento integrador que precisa ser complementado por medidas de apoio,
incentivos e marcos regulatorios sélidos para alcancar resultados efetivos na
mitigacdo das mudancgas climaticas. Sua eficacia, portanto, esta diretamente
vinculada a qualidade do desenho normativo e a capacidade de implementacao
(Lacerda, 2024).

A PNMC, instituida pela Lei n® 12.187/2009, ja havia antecipado a importancia
de combinar mecanismos econdémicos e instrumentos de comando e controle,
prevendo o fomento a pesquisa cientifica, a difusdo tecnologica e a promogao de
praticas produtivas de baixa emissao de gases de efeito estufa (Ipea, 2011). Entre os
exemplos de sucesso dessa abordagem, destaca-se o RenovaBio (Lei n°
13.576/2017), que introduziu o CBio para incentivar a producao e o consumo de
biocombustiveis, promovendo o desenvolvimento de um mercado nacional de

energia limpa (Maia; Sousa; Valentini, 2023).
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Embora os instrumentos de mercado sejam o eixo central das politicas
climaticas contemporaneas, as estratégias de comando e controle continuam
indispensaveis, especialmente em areas onde a precificacdo de carbono encontra
limitacdes praticas, como o combate ao desmatamento ilegal. Nessa logica hibrida, a
PNMC articula planos setoriais de mitigacdo e adaptagdo que abrangem energia,
transporte, industria, mineracdo e agropecuaria, estabelecendo metas graduais de
reducao de emissdes e reforcando o papel coordenador do Estado (lpea, 2011).

A combinacgao entre precificacao de carbono, politicas setoriais e incentivos
fiscais e crediticios tem potencial para acelerar a difusdo de tecnologias limpas e
ampliar a eficiéncia energética. A legislacao infraconstitucional brasileira ja contém
dispositivos voltados a promogao da inovagao e da producao sustentavel de energia
(Miguel, 2012). Nesse sentido, o SBCE deve funcionar como catalisador de inovagao
e transformacéo produtiva, utilizando o sinal econédmico do pre¢o do carbono para
orientar investimentos em processos industriais eficientes, energias renovaveis e
tecnologias de baixo carbono (Schmalensee; Stavins, 2017).

A inovacgao tecnolégica, apoiada em Pesquisa e Desenvolvimento (P&D),
ocupa papel central nessa transicdo. A Constituicdo Federal assegura o fomento a
pesquisa cientifica e a capacitacdo tecnolégica como instrumentos de
desenvolvimento nacional, e a propria PNMC reforga a importancia da cooperagéao
cientifica e tecnolégica (Ipea, 2011). Assim, o SBCE devera canalizar recursos
arrecadados nos leildes de permissdes para financiar projetos de P&D e subsidiar a
implementacao de tecnologias de descarbonizagao nos setores regulados. Entre as
areas com maior potencial estao a eletrificacdo do transporte, a ampliacao do uso de
biocombustiveis e o aperfeicoamento de processos industriais intensivos em
carbono (Schmalensee; Stavins, 2017).

A cooperacao internacional em pesquisa e transferéncia de tecnologia
também é componente essencial dessa agenda. Ao fortalecer parcerias com paises
e instituicbes de vanguarda, o Brasil amplia sua capacidade de inovacgao e reforca o
protagonismo de economias emergentes na construcao de trajetérias sustentaveis
de baixo carbono.

Mais do que atribuir um preco a poluicdo, o SBCE busca estimular um ciclo
virtuoso de inovacao e sustentabilidade, em que o desenvolvimento econémico se
alinhe aos compromissos climaticos e a responsabilidade ambiental. Essa visao
dialoga com a ideia defendida por Derani (2008), segundo a qual a sustentabilidade
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nao € apenas um imperativo ecolégico, mas também um requisito juridico e politico
da ordem econdmica.

A implementacdo do SBCE deve, contudo, considerar a competitividade da
economia brasileira, garantindo que a transicdo para uma economia de baixo
carbono ocorra de forma justa e custo-efetiva (Lacerda, 2024). Pequenos e médios
agentes econbémicos merecem atencdo especial, uma vez que podem enfrentar
custos de conformidade elevados — desafio semelhante ao observado no MDL, em
que projetos de pequena escala foram inviabilizados pelos altos custos de transacao
(Ipea, 2011).

Os recursos arrecadados nos leildbes de CBEs devem ser prioritariamente
destinados ao fomento da inovagéo tecnolégica e a implantagéo de tecnologias de
descarbonizacao nos setores regulados, ao mesmo tempo em que compensam
povos indigenas e comunidades tradicionais pela preservacao da vegetagcao nativa e
pela manutencao dos servigos ecossistémicos. Essa previsao reflete o compromisso
do SBCE com a justica climatica e com o reconhecimento do papel dessas
comunidades na protecao ambiental.

Outro componente central do sistema é a integracdo entre o SBCE e os
mercados voluntarios de carbono, o que amplia as oportunidades de mitigacéo e
diversifica as fontes de financiamento climatico. O uso de offsets — créditos de
carbono gerados por projetos em setores nao cobertos pela regulacao, como
silvicultura, agricultura e residuos — permite compensar parte das emissdes dos
agentes regulados, canalizando recursos para atividades sustentaveis fora do
mercado obrigatério. Para preservar a integridade ambiental, contudo, o uso de
offsets deve observar limites quantitativos e protocolos rigorosos de verificagao,
evitando dupla contagem e assegurando a adicionalidade das reducdes (Lacerda,
2024).

O setor agropecuario, embora excluido do escopo regulado, detém grande
potencial de mitigacdo e pode desempenhar papel complementar por meio da
geracao de créditos de carbono e projetos REDD+. Essa inclusao indireta valoriza a
conservacgao florestal e reconhece a contribuicdo histérica de povos indigenas e
comunidades tradicionais para a manutencdo dos ecossistemas (Anis; Carducci;
Ruviaro, 2022; Ipea, 2011).

O SBCE deve ser compreendido nao apenas como um mecanismo de

precificacdo, mas como um instrumento estratégico de transformagéo produtiva e
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social, capaz de promover inovacao, inclusao e sustentabilidade. Ao alinhar o sinal
econdmico do carbono a politica cientifica, industrial e ambiental, o sistema tem o
potencial de transformar o desafio climatico em oportunidade de desenvolvimento
nacional, estimulando a criatividade, a eficiéncia e a responsabilidade coletiva na

construgéo de um futuro de baixo carbono.

4.4 Cooperacgao internacional e articulagao com outros mercados de carbono

A integracdo do SBCE com mercados internacionais de carbono representa
uma oportunidade estratégica para ampliar a liquidez e a eficiéncia do sistema. A
diversificacao de agentes compradores e vendedores tende a reduzir a volatilidade
dos precos e a reforcar a previsibilidade necessaria aos investimentos de longo
prazo. Para que essa integracao seja viavel, é essencial assegurar alinhamento
entre as normas nacionais € 0s mecanismos internacionais ja consolidados,
favorecendo a compatibilidade regulatéria e operacional (Lefevre; Breviglieri; Osorio,
2022).

O Brasil possui experiéncia relevante com o MDL, criado pelo Protocolo de
Quioto, que se tornou referéncia no financiamento de projetos de baixo carbono e na
geracao de créditos de emissao. Essa trajetéria confere ao pais um diferencial
competitivo para expandir iniciativas no setor e fortalecer a credibilidade do SBCE no
cenario global. Contudo, os elevados custos de transagdo do MDL revelam
limitacbes persistentes, especialmente para projetos de menor escala, que
enfrentam barreiras econdmicas e institucionais (Ipea, 2011).

Apesar das oportunidades, a integracao internacional deve ser conduzida com
prudéncia, dada a indefinicdo que ainda cerca a regulamentacdo do Artigo 6 do
Acordo de Paris. Entre os riscos mais sensiveis, destaca-se a dupla contagem de
créditos, que comprometeria a integridade ambiental e a confiabilidade do sistema.
Nesse contexto, a exportacdo de créditos florestais desponta como alternativa
promissora, desde que amparada por mecanismos de acreditacao transparentes e
por processos de autorizacao prévia, que assegurem legitimidade, rastreabilidade e
efetividade (Lacerda, 2024).

O protagonismo brasileiro nas negociagbes multilaterais sobre clima e
mercados de carbono reforca sua posicdo como ator-chave na cooperacao global

para mitigacdo de gases de efeito estufa (Ipea, 2011). A Lei n® 15.042/2024, ao
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instituir o SBCE, alinha-se aos objetivos da PNMC e aos compromissos assumidos
no ambito da CQNUMC. O pais € signatario tanto do Protocolo de Quioto quanto do
Acordo de Paris, tendo desempenhado papel de destaque na institucionalizacéo do
MDL — no qual chegou a ocupar a terceira posigcdo mundial em nimero de projetos
registrados até 2011 (Merlin; Assuncéo, 2022, p. 87). Com o Acordo de Paris,
ratificado em 2015, consolidou-se uma nova abordagem, que ampliou a participacao
de paises emergentes e definiu NDCs. A NDC brasileira prevé a reducao de 37%
das emissdes em relacdo a 2005 até 2025 e de 43% até 2030, metas que o SBCE
busca viabilizar, em especial mediante o comércio internacional de carbono previsto
no Artigo 6.

A Lei n° 15.042/2024 também prevé a possibilidade de interligacdo do SBCE
com sistemas de comércio de emissdes estrangeiros, assegurando custo-efetividade
e integridade ambiental. Essa integracdo — o chamado linking — tende a ampliar a
liquidez e reduzir a volatilidade dos precos, beneficiando os participantes do
mercado. Modelagens macroeconémicas apontam que a adog¢do de um sistema
mandatoério de precificagdo de carbono pode tornar o cumprimento das metas
climaticas brasileiras mais eficiente e menos oneroso (Maia; Sousa; Valentini, 2023).

Diversas jurisdicbes ja operam sistemas de comércio de emissdes (ETS),
como a Unido Europeia, a China, a Califérnia e Quebec. O aprendizado com esses
mercados maduros € valioso para orientar o posicionamento brasileiro em um futuro
mercado global de carbono. No entanto, a vinculacdo deve ser cautelosa: a
associacao direta ao EU ETS, por exemplo, poderia transferir parte dos esforcos de
mitigacao para a Europa, enfraquecendo incentivos domésticos; ja a experiéncia da
Nova Zelandia evidencia que o uso irrestrito de créditos internacionais pode
desestabilizar o mercado e comprometer a confianga dos investidores.

A integridade ambiental & principio central para a efetividade do SBCE. As
metodologias de geracdo de CRVEs devem ser credenciadas pelo 6rgao gestor,
garantindo credibilidade, evitando fraudes e prevenindo a dupla contagem. O
Registro Central do SBCE atuara como plataforma digital destinada a consolidar
informacgdes sobre emissdes, remogdes e transacdes — nacionais e internacionais
—, assegurando transparéncia, rastreabilidade e interoperabilidade entre registros.

Entre os avangos normativos mais relevantes esta a regulamentacédo da
inscricdo de créditos de carbono no Brasil. A Lei n°® 15.042/2024 alterou a Lei de
Registros Publicos (Lei n°® 6.015/1973), permitindo a averbagdo de contratos de
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projetos de créditos de carbono diretamente na matricula imobiliaria. Essa inovagao
reforca a seguranca juridica e confere maior confiabilidade aos empreendimentos
ambientais (Luz; Arruda; Luz, 2025). A classificacdo dos créditos de carbono como
valores mobiliarios, sujeitando-os a regulagcdo da CVM, amplia a protecao aos
investidores e viabiliza a apuragéo administrativa de infragées (Teixeira, 2024).

Por sua extensa cobertura florestal e rica biodiversidade, o Brasil reune
condicbes impares para consolidar-se como exportador relevante de créditos de
carbono. O SBCE prevé o uso de offsets — créditos voluntarios gerados em setores
nao regulados, como silvicultura, agricultura e residuos — para compensar parte das
emissdes dos agentes obrigatérios. Esses mecanismos direcionam investimentos
para tecnologias de baixo carbono e estimulam redugbes em setores externos ao
sistema. No entanto, sua eficacia depende da fixacdo de limites claros e de
protocolos rigorosos de MRV, a fim de garantir adicionalidade e integridade (Ipea,
2011).

Embora o setor agropecuario tenha sido excluido da fase inicial do SBCE, ele
apresenta alto potencial de geracado de créditos, sobretudo por meio de praticas
conservacionistas que aumentam o sequestro de carbono no solo (Anis; Carducci;
Ruviaro, 2022). O sistema também reconhece programas de REDD+, valorizando a
conservacgao florestal e assegurando o respeito aos direitos de povos indigenas e
comunidades tradicionais (lpea, 2011). Para que o pais se consolide como provedor
credivel e competitivo no mercado internacional, sera indispensavel fortalecer sua
governanca climatica e florestal, garantindo simultaneamente integridade ambiental
e protecao social.

Os recursos arrecadados nos leildes do SBCE deverdo ser aplicados
prioritariamente em inovagao tecnologica, pesquisa e desenvolvimento, e em novos
investimentos de descarbonizagao nos setores regulados. Também estao previstos
mecanismos de compensacao voltados a povos indigenas e comunidades
tradicionais, em reconhecimento a conservacao da vegetacao nativa e aos servigos
ecossistémicos por eles prestados. Nesse cenario, a cooperacgao internacional surge
como vetor estratégico, ao fomentar pesquisa conjunta, transferéncia de tecnologias
limpas e desenvolvimento sustentavel compartilhado.

Assim como a credibilidade de uma moeda depende da solidez de sua
economia, a valorizagcao dos créditos de carbono brasileiros dependera da existéncia

de um mercado regulado, transparente e ambientalmente integro — capaz de
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demonstrar, com rigor técnico e institucional, a efetiva reducdo e remocao de gases
de efeito estufa.

4.5 SBCE como ferramenta estratégica na transigcao ecologica brasileira

Alinhado a tendéncia global de precificacdo de carbono, o sistema se
apresenta como ferramenta estratégica para enfrentar as mudancas climaticas e,
simultaneamente, estimular a inovagcdo e a competitividade nacional (Lefevre;
Breviglieri; Osério, 2022). Sua criagdo simboliza uma inflexao histérica: o pais passa
a tratar as emissdes ndo mais como um mero passivo ambiental, mas como um ativo
econdmico regulado, dotado de valor, regras e responsabilidades (Luz; Arruda; Luz,
2025).

Na pratica, o SBCE busca induzir a transicdo produtiva ao incentivar
empresas a investir em tecnologias de baixo carbono, processos eficientes e
inovagcao sustentavel. Estudos macroeconémicos indicam que a adocédo de
instrumentos mandatoérios de precificacdo € mais custo-efetiva do que politicas
puramente voluntarias ou a auséncia de regulacao (Lefevre; Breviglieri; Osorio,
2022). E como se o Brasil tivesse decidido pavimentar o caminho rumo a
neutralidade climatica: o destino — o cumprimento das metas de reducédo de
emissdes — permanece 0 mesmo, mas 0 percurso se torna mais seguro, previsivel
e eficiente.

O Direito desempenha papel central na consolidagdo dessa nova trilha. A Lei
n°® 15.042/2024, ao alterar a Lei de Registros Publicos (Lei n® 6.015/1973), permitiu a
averbacdo de contratos de crédito de carbono diretamente nas matriculas
imobiliarias, conferindo seguranca juridica e reduzindo incertezas quanto a
titularidade e validade desses ativos (Luz; Arruda; Luz, 2025). Paralelamente, a
regulamentacdo da CVM, ao reconhecer os créditos de carbono como valores
mobiliarios, fortalece a transparéncia e a atratividade do mercado (Teixeira, 2024).
Esses mecanismos, ancorados nos principios da previsibilidade, integridade e
rastreabilidade, formam a espinha dorsal do sistema.

O SBCE é também uma engrenagem essencial para o cumprimento dos
compromissos climaticos internacionais assumidos pelo Brasil. Signatario do Acordo
de Paris, 0 pais comprometeu-se a reduzir suas emissdées em 37% até 2025 e 43%
até 2030, tomando 2005 como ano-base, e a alcancar neutralidade climatica até

2050 (Teixeira, 2024). O sistema nasce, portanto, como instrumento de apoio a
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PNMC, priorizando setores estratégicos como energia, processos industriais e
residuos — areas que, embora representem parcela reduzida das emissdes
nacionais, tém relevancia crescente a medida que o desmatamento € controlado
(Lacerda, 2024). E como em uma orquestra: afinam-se primeiro os instrumentos
centrais, para depois integrar os demais, compondo uma sinfonia coesa e
harmoniosa.

Ainda assim, a implementacao do SBCE requer vigilancia e aprimoramento
constantes. O sistema pode enfrentar riscos econémicos — como aumento de
custos de producgao, volatilidade dos precos e vazamento de emissbes — e riscos
institucionais, como fraudes e dupla contagem de créditos. Experiéncias
internacionais, como a da Nova Zelandia, demonstram que o uso irrestrito de
créditos externos pode desestabilizar o mercado e corroer a confianga dos
investidores (Lacerda, 2024). Para evita-los, o Brasil devera adotar limites rigorosos
ao uso de créditos internacionais e protocolos de verificacdo robustos, garantindo
que cada reducao de emissao seja real, mensuravel e Unica.

Outro desafio relevante é a exclusdo inicial do setor agropecuario,
responsavel por parcela significativa das emissdées nacionais. Embora
compreensivel sob o ponto de vista politico, essa opg¢ao reduz o alcance imediato do
sistema. Politicas complementares voltadas a agricultura de baixo carbono — como
o Plano ABC+ — serdo fundamentais para integrar o setor a economia verde de
forma gradual e efetiva (Lacerda, 2024).

Em contrapartida, o SBCE abre novas oportunidades para o desenvolvimento
sustentavel. As receitas provenientes dos leilbes de CBEs serao destinadas ao
fomento da inovagdo tecnolégica e a compensagcdo de povos indigenas e
comunidades tradicionais pela conservagdo da vegetacdo nativa e dos servicos
ecossistémicos. Essa medida concretiza a ideia de que a transigdo ecologica deve
ser nao apenas tecnolégica e econémica, mas também social e inclusiva (Miguel,
2012).

A implementacao do sistema sera gradual, com previsao de cinco a seis anos
até seu funcionamento pleno — um periodo que servira para o aprendizado
regulatério e para a adaptacao dos setores produtivos. Os efeitos mais significativos,
portanto, devem se consolidar em médio prazo, preparando o terreno para a meta de
neutralidade em 2050 (Lacerda, 2024). Nessa trajetéria, a cooperagao entre Estado,
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empresas, sociedade civil e academia sera essencial para transformar o potencial
juridico e econdmico do SBCE em resultados concretos.

Assim como um jardim precisa ser cultivado e protegido para florescer, o
sucesso do SBCE dependera de um arcabougo legal so6lido, governancga
transparente e vigilancia democratica constante. O desafio é transformar um
mecanismo regulatério em um motor de desenvolvimento sustentavel, capaz de
equilibrar competitividade econémica, justica social e integridade ambiental.

Nesse contexto, o SBCE deve ser entendido também como instrumento de
inclusdo social. Parte das receitas do sistema pode ser destinada a politicas
distributivas e de combate a pobreza, assegurando que os beneficios da economia
de baixo carbono alcancem efetivamente as populagdes mais vulneraveis (Lefevre;
Breviglieri; Osério, 2022). O principio da justica climatica refor¢ca essa perspectiva,
lembrando que os grupos menos responsaveis pelas emissées sao justamente os
gue mais sofrem com seus impactos (Rech; Burzke; Gullo, 2012; Ipea, 2011).

A participacao cidada € outro pilar indispensavel. A sociedade civil, as
universidades e as comunidades locais devem ter voz ativa na formulacido e no
monitoramento das politicas ambientais. Cabe ao Estado criar condigbes que
permitam a inclusdo de diferentes segmentos sociais nesse processo, estimulando
protagonismo comunitario e corresponsabilidade climatica (Rech; Burzke; Gullo,
2012).

A agricultura familiar também deve ser contemplada nesse esfor¢co, com
mecanismos de repasse de recursos, apoio técnico e acesso facilitado a programas
de crédito e compensacao. O fortalecimento das condi¢des socioeconbémicas dessas
comunidades & fundamental para reduzir vulnerabilidades e ampliar a resiliéncia
climatica (Ilpea, 2011).

Em sintese, o SBCE configura-se como uma ferramenta promissora para a
descarbonizagao da economia nacional, mas seu éxito dependera da coordenacéao
entre multiplos atores e da manutencao de um equilibrio entre eficiéncia, equidade e
integridade ambiental. Assim como uma orquestra precisa da harmonia entre
instrumentos para alcancar a sinfonia perfeita, o SBCE exigira cooperacéao técnica,
institucional e social para que suas metas de reducdo de emissdes se traduzam em

beneficios reais, duradouros e justos para toda a sociedade.
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CONCLUSAO

Este estudo analisou o SBCE a luz da legislagdo ambiental, da teoria
econdmica dos mercados de carbono e de experiéncias internacionais. Os
resultados evidenciam tanto o potencial do sistema quanto os desafios que
precisarao ser superados para que ele se consolide como instrumento efetivo de
mitigacao climatica no Brasil.

No plano juridico, o SBCE revela compatibilidade com a Constituicdo Federal,
sobretudo com os principios do desenvolvimento sustentavel e da funcéao
socioambiental da propriedade. Sua eficacia, entretanto, dependera de ajustes
normativos que reforcem a seguranga juridica, especialmente no que se refere as
permissdes de emissdo e a definicdo clara das competéncias da autoridade
reguladora. A estrutura legal esta estabelecida, mas ainda carece de
regulamentacdo complementar capaz de conferir maior solidez e efetividade.

Do ponto de vista econdmico, o sistema possui elevado potencial de inducao
a inovagao tecnoldgica. A precificagdo das emissbes cria incentivos para
investimentos em processos produtivos mais limpos e eficientes, ao mesmo tempo
em que fomenta a geracdo de ativos ambientais negociaveis em mercados globais.
Dessa forma, os créditos de carbono podem atrair investimentos sustentaveis e
reposicionar o Brasil como protagonista na economia de baixo carbono,
transformando a reducao de emissdes em oportunidade de desenvolvimento.

Apesar dessas potencialidades, a implementacdo do SBCE enfrenta
obstaculos relevantes, como a auséncia de regulamentacao infralegal detalhada, a
dificuldade de fiscalizacdo e o risco de praticas de greenwashing. Esses fatores
podem comprometer a integridade ambiental do sistema, tornando indispensavel a
adocao de mecanismos robustos de monitoramento, relato e verificacao (MRV).

A comparacgao internacional reforca esse diagnéstico. Experiéncias como o
Sistema Europeu de Comércio de Emissdes (EU ETS), o programa da Califérnia e
os sistemas da China e do Chile demonstram a importancia de mecanismos de
compensagdo bem regulados e da estabilidade de pregos para assegurar
previsibilidade econémica. O Brasil pode se inspirar nesses modelos, mas devera
adapta-los as suas proprias particularidades institucionais e setoriais.

Os desafios institucionais e técnicos também sao expressivos. A autoridade

reguladora precisara de elevada capacidade administrativa, infraestrutura digital
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eficiente para gerenciar o MRV e investimentos continuos em capacitagcdo. Sem
esses pilares, ha risco de que o sistema se mantenha apenas no plano normativo,
sem resultados praticos consistentes.

No campo social, destaca-se a dimensao da justica climatica. O SBCE deve
ser concebido de modo a incluir setores vulneraveis, como pequenos produtores
rurais e comunidades tradicionais, que poderiam ser marginalizados em um mercado
excessivamente complexo ou oneroso. A valorizagdo de créditos florestais e
mecanismos compensatoérios representam alternativas promissoras para assegurar
gue o sistema seja nao apenas eficiente, mas também inclusivo.

A questao que orientou esta pesquisa foi: em que medida o Sistema Brasileiro
de Comércio de Emissdes, instituido pela Lei n°® 15.042/2024, reune condicdes
normativas, econémicas e institucionais para promover a reducao eficiente de
emissdes de gases de efeito estufa no Brasil, com integridade ambiental, seguranga
juridica e aderéncia as metas climaticas nacionais? A analise permite concluir que o
SBCE possui potencial significativo, mas seu éxito dependera da regulamentacao
complementar e da consolidagao institucional, capazes de garantir eficacia, justica e
transparéncia.

O sistema apresenta oportunidades concretas, como o estimulo a inovacao
tecnologica e a atragcado de investimentos verdes, mas também enfrenta desafios
ligados a regulagao insuficiente, as dificuldades de fiscalizagéo e a necessidade de
maior atencdo a setores vulneraveis. Esses entraves exigem ajustes normativos,
fortalecimento institucional e a construcado de mecanismos técnicos robustos.

Como toda pesquisa, este estudo apresenta limitagdes. Em primeiro lugar, de
natureza temporal: a Lei n® 15.042/2024 é recente, e o SBCE encontra-se em fase
inicial, o que impede, por ora, uma avaliagdo de seus resultados praticos. Em
segundo lugar, o escopo: embora tenha sido realizada analise comparativa com
sistemas internacionais, um exame mais aprofundado de experiéncias especificas,
como o mercado voluntario de carbono ou setores estratégicos da economia
brasileira, poderia enriquecer as conclusdes. Soma-se a isso a auséncia de dados
empiricos sobre a efetividade do SBCE, o que reforca a necessidade de
monitoramento continuo e de producdo de evidéncias a medida que sua
implementacéo avance.

Nesse cenario, abrem-se oportunidades para futuras investigacdes. Estudos
empiricos sobre a operacionalizacédo do SBCE e a efetividade de seus mecanismos
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de MRV podem oferecer maior clareza sobre seus impactos. Do ponto de vista das
politicas publicas, a analise da articulacao entre o SBCE, a Politica Nacional sobre
Mudanca do Clima e a Politica Nacional de Energia sera essencial para assegurar
uma transicdo justa e inclusiva. Outro campo promissor € o exame dos efeitos
socioecondmicos para pequenos produtores e para o setor agricola, com atencao a
instrumentos de justica climatica, como créditos florestais e mecanismos de
compensacgao. Ademais, a estabilidade de precos e a integracéo internacional, em
especial com mercados ja consolidados, merecem atencdo como temas
estratégicos.

Essas perspectivas representam nao apenas avan¢o académico, mas
também contribuicdo pratica para o aprimoramento das politicas publicas. Ao
iluminar potencialidades e fragilidades do SBCE, a pesquisa cientifica pode
fortalecer sua governanga e apoiar o pais em sua trajetéria rumo a uma economia
mais sustentavel, resiliente e de baixas emissoes.

Assim, a instituicao do SBCE nao deve ser entendida como mera norma
adicional no ordenamento juridico, mas como um marco em construcdo. Sua
consolidagdo dependera de monitoramento constante, ajustes normativos e
engajamento coletivo, de modo a torna-lo um instrumento capaz de articular
desenvolvimento econbmico, integridade ambiental e equidade social no

enfrentamento da crise climatica.
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