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Introdugdo

O Brasil tem diante de si uma das agendas climdticas mais ambiciosas do mundo: reduzir entre 59%
e 67% das emissdes de Gases de Efeito Estufa (GEEs) até 2035 em relagao a 2005, restaurar 12
milhGes de hectares de vegetacdo nativa e erradicar o desmatamento ilegal até 2030. S3o
compromissos que exigem mobilizacdo de capital privado em escala inédita justamente num
contexto de restricdo fiscal crescente, custo de capital estruturalmente elevado e pressées sobre a
competitividade industrial.

Diante desse contexto, a questdo central e estratégica é como promover a descarboniza¢do de forma
economicamente eficiente, socialmente justa e internacionalmente crivel. Vale lembrar que a
transicdo brasileira parte de uma posicdo singular. Diferentemente de outras jurisdicdes com
Sistemas de Comércio de EmissGes (ETSs) maduros, com uma matriz elétrica ja entre as mais
renovaveis entre as grandes economias, o pais enfrenta um desafio muito mais complexo de
descarbonizar sua estrutura produtiva, restaurar ecossistemas em escala e financiar tudo isso sem
comprometer a competitividade de muitos setores e atividades que ainda precisam se modernizar.

A medida que o pais avanca na operacionaliza¢do do Sistema de Comércio de Emissdes Brasileiro
(SBCE), a pergunta que o arcabouco regulatério de mercados de carbono precisa responder é direta:
como financiar de forma eficiente esse processo? O SBCE, instrumento fundamental de longo prazo,
estd em construcdo, e mesmo quando plenamente operacional, cobrird apenas uma menor parcela
das emissOes totais do pais. O Mercado Voluntario de Carbono, ja em operacdo no pais, oferece
oportunidades, mas possui demanda limitada. Por sua vez o engajamento com o Artigo 6 do Acordo
de Paris, se bem regulamentado, pode representar a maior oportunidade de financiamento para
apoiar o pais no cumprimento de seus compromissos climaticos principalmente o periodo critico
entre 2026 e 2035.

Com esse documento, objetiva-se trazer luz a consideracdes relevantes para o engajamento do Brasil
com o Artigo 6, sob a perspectiva do setor privado, quais sejam: (1) a criticidade do periodo 2026-
2030 para a viabilizacdo das politicas necessarias; (2) a necessidade de esclarecimento sobre que
atividades poderdo gerar CRVEs e ITMOs; (3) a importancia do CORSIA como fonte de demanda de
curto prazo; (4) a construcdo de uma lista positiva com critérios objetivos, previsiveis e
internacionalmente reconhecidos; e (5) a previsibilidade regulatdria e escalabilidade sistémica
necessarias para atrair e sustentar a participacao do setor privado, conforme aprofundado a seguir.
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Uma Alternativa de Caminho

Embora a consolidagao das regras e da infraestrutura do SBCE sejam um pré-requisito para escalar
0 engajamento internacional, as recentes modelagens quantitativas realizadas pela IETA revelam
gue o custo de capital estruturalmente elevado do Brasil torna o engajamento com abordagens
cooperativas internacionais no ambito do Artigo 6 do Acordo de Paris no curto-prazo uma
oportunidade estratégica’. Cada ano de atraso nesse engajamento efetivo com o Artigo 6 tem um
custo real, em investimentos n3o realizados, potencialmente da ordem de RS 70 bi por ano, segundo
modelagem socioeconémica da IETA, em projetos nado financiados e em receitas nao capturadas que
poderiam ajudar a financiar justamente os compromissos de restauracao e conservagao que vencem
ja em 2030.

O Brasil possui vantagens comparativas Unicas nos mercados internacionais de carbono: potencial
florestal, bioeconomia diversificada, capacidade tecnoldégica em energia renovdvel e
biocombustiveis, e credibilidade climdtica crescente. Mas, para essa vantagem comparativa
representar uma vantagem na pratica, ela precisa ser acompanhada de um arcabouco regulatério
gue o mercado possa compreender, precificar e confiar para ser convertida em fluxo de investimento
real. Para dar previsibilidade e destravar investimentos do setor privado, sdo necessarios critérios
objetivos e transparentes.

Dentro desse contexto, o Artigo 6 pode reforcar o SBCE e vice-versa. Embora complementares, os
dois instrumentos cumprem fungdes e exigem regras distintas, podendo avancar em paralelo, ndo
necessariamente segundo mesmo cronograma, inclusive por meio de regras transitdrias especificas
e procedimentos simplificados para autorizar ITMOs, evitar dupla contagem e garantir a
compatibilidade com a NDC brasileira, sem prejuizo as salvaguardas de integridade ambiental.

Enquanto o sistema regulado consolida governanga, processos e infraestrutura para garantir uma
base robusta de longo prazo para a operacdo de mercados de carbono no pais, o engajamento com
o Artigo 6 pode prover o sinal de preco e o capital em escala para ajudar enderecar os compromissos
climaticos nacionais que a gradual implementacdo do SBCE ndo vai ter capacidade de gerar no curto
prazo. Por outro lado, o prdprio avanco nesse engajamento e estruturacao do arcabouco regulatério,
alinhado tanto internacionalmente quanto adaptado para enderecar os desafios nacionais, pode
servir como referéncia global, sobretudo na consideragdo de solu¢des baseadas na natureza e seus
atributos de permanéncia e adicionalidade, de forma que auxilie na implementacao do Artigo 6 em
escala para atingirmos de forma cooperativa os objetivos do Acordo de Paris globalmente.

Pontos Criticos para o Engajamento do Brasil com o Artigo 6

1|ETA & EOS Consulting (2026). Carbon Market Frameworks for Brazil 2.0. Disponivel em: https://www.ieta.org/carbon-market-frameworks-for-
brazil-2-0.
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Com base nesse contexto, a IETA busca através desse trabalho promover a discussao para apoiar os
esforcos recentes do Governo Federal para avangar o engajamento do Brasil com o Artigo 6,
reconhecendo a soberania nacional na definicdo dos arranjos de participacdo. Com base na
experiéncia acumulada junto a atores do setor privado engajados com mercados de carbono e nos
resultados de trabalhos de modelagem quantitativa sobre o tema para o Brasil, identificamos abaixo
cinco elementos fundamentais a serem considerados para que a regulamenta¢ao sobre ITMOs no
Brasil, atualmente em consulta publica, seja, ao mesmo tempo, ambiciosa, confidvel e
operacionalmente eficiente.

1. A janela de oportunidade 2026—-2030 nao pode ser ignorada

Diversos compromissos climaticos brasileiros de maior urgéncia — desmatamento zero, restauragao
de 12 milhdes de hectares — vencem em 2030, ndo em 2035. Uma regulamentagdo que restrinja as
autorizagbes de ITMOs a periodos posteriores privaria o pais da receita de carbono internacional
justamente em um momento critico para a mobilizacdo de capital para o atingimento dos
compromissos nacionais. Projetos de carbono levam anos para se tornarem operacionais; sem
clareza regulatéria e promoc¢ao do engajamento no curto prazo, os projetos que deveriam ajudar a
financiar o cumprimento dos compromissos de 2030 muito provavelmente ndo serdo desenvolvidos
a tempo.

Com uma demanda global por ITMOs da ordem de pelo menos 700 mtCO2e até 20302, diversos
paises ja estdo estabelecendo regulacGes nacionais para se engajar com o Artigo 6 e fechando
acordos bilaterais para aproveitar o desequilibrio entre oferta e demanda por ITMOs no mercado
internacional. Esse contexto representa uma janela de oportunidade que o Brasil, como potencial
fornecedor global de servicos climaticos de alta qualidade, deveria considerar para ajudar a atingir
seus compromissos climaticos de forma eficiente.

Dessa forma, seria importante que uma regulamentacdo de ITMOs no pais reconhecesse essa
oportunidade, prevendo mecanismos e infraestrutura para engajamento antecipado e dando
previsibilidade sobre procedimentos para conversdo de CRVEs elegiveis em ITMOs, mesmo que de
forma transitdria em volumes especificos ou em formas de projetos ou programas piloto, até a total
implementacdo do arcabouco regulatério de mercados de carbono no pais. Com isso, a consolidacdo
do pipeline alinhado as regras do Governo Federal ocorreria em paralelo — e ndo em sequéncia —
ao processo de operacionalizacdo do SBCE, eventualmente, provendo integridade e maior eficiéncia
no atingimento dos compromissos climaticos do Brasil.

2 Granziera, B., Hamrick Malvar, K. e Verdieck, J. (2026). Article 6 Explainer: Questions and Answers about the COP Decisions on Carbon Markets and
What They Mean for NDCs, Nature, and the Voluntary and Compliance Carbon Markets (ed. atualizada com as decisdes da COP30). The Nature
Conservancy. Disponivel em: https://www.nature.org/content/dam/tnc/nature/en/documents/TNC_Article_6_Explainer.pdf
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2. Clareza sobre quais setores poderao gerar CRVEs e ITMOs

A vinculagao de ITMOs a CRVEs registrados no SBCE levanta uma questdo regulatéria critica. Como
a lei 15.042/2024 indica que somente fontes ndo reguladas estardo aptas a gerar CRVEs, e
consequentemente ITMOs, a partir das metodologias credenciadas, setores industriais cobertos
pelo SBCE poderiam ser excluidos, por defini¢do, da elegibilidade de gerar ITMOs. Essa leitura, se
consolidada, comprometeria o potencial do Artigo 6 como instrumento de descarbonizagao
industrial e de transferéncia tecnolégica, exatamente as atividades que diversos paises compradores
tém grande interesse e que tendem a gerar os maiores prémios de pre¢o no mercado internacional.

Dado que Brasil ja parte de uma matriz energética renovavel, um dos principais desafios do pais é
descarbonizar a industria, como aco, cimento, quimica, transporte, entre outros setores de dificil
abatimento de forma competitiva. Excluir esses setores, por definicdo, da possibilidade de gerar
CRVEs e, consequentemente, de uma eventual lista positiva para ITMOs seria renunciar ao
instrumento mais eficaz disponivel para financiar justamente a transformacao industrial que o pais
precisa. Vale destacar que a possibilidade de geragao de ITMOs por esses setores permitiria, dado
o diferencial de preco entre créditos domésticos e internacionais, a descarbonizacdo industrial a um
custo total mais baixo. Nesse sentido, seria fundamental que a regulamentacdo esclarecesse
explicitamente que atividades de setores regulados pelo SBCE poderiam eventualmente gerar
CRVEs, e, portanto, ITMOs, desde que com adicionalidade demonstrada além de suas obrigacdes de
conformidade.

3. Importancia do CORSIA como a maior fonte de demanda de curto prazo

O CORSIA (Esquema de Compensacdo e Reducdo de Carbono para a Aviacdo Internacional), com
companhias areas internacionais abarcadas pela Fase | sendo obrigadas a cumprir suas obrigacdes
jd em 2028 e a Fase Il entrando em vigor a partir de 2027, representa a maior fonte de demanda
regulada por ITMOs no curto prazo, com estimativas de um valor cumulativo estimado entre 502 e
1.299 MtCO.e até 20353. O Brasil possui potencial e vantagens competitivas claras para atender
essa demanda tanto em termos da geracdo de créditos quanto em termos de biocombustiveis
sustentdveis de aviacdo (SAFs).

Além da oportunidade imediata, ha uma dimensdo estratégica de longo prazo: um CORSIA
plenamente operacional estimularia a demanda internacional por SAF brasileiro, criando um
mercado maior para iniciativas de producao de SAF no pais e ajudando a incentivar a
operacionalizacdo da lei do Combustiveis do Futuro e o Programa Nacional de Combustivel
Sustentdvel de Aviacdo. A nao inclusdo do CORSIA como canal explicito de autorizagdo de ITMOs e

3 MSCI Carbon Markets (2024). CORSIA: Costs and Implications for the Airline Industry. Estimativa de demanda cumulativa de créditos elegiveis para
CORSIA na Fase I (2027-2035) entre 502 e 1.299 MtCOze.
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a eventual priorizagao de autorizagdes a acordos bilaterais ou multilaterais entre governos
implicaria marginalizar a maior fonte de demanda disponivel de curto prazo, com consequéncias
diretas sobre a receita potencial e a competitividade do Brasil como fornecedor de solugdes
climdticas globais.

Nesse sentido, a fase Il do programa, mandatdria e iniciada a partir de 2027, tende a ser um periodo
relevante para a trajetdria do programa. Dados divulgados de mercado recentemente analisados*
indicam que, do total de aproximadamente 640 MtCO,e potencialmente elegiveis para a Fase | do
CORSIA, apenas 37 milhdes de toneladas atendiam a todos os requisitos de autorizagao sob o Artigo
6, com o volume acessivel, mesmo em um cendrio otimista que inclui paises avaliados como
propensos a autorizar, ante uma demanda estimada de 163 milhdes de toneladas somente na Fase
I. Com a transicdo para a Fase I, a demanda projetada por unidades elegiveis passara a um patamar
cumulativo ainda maior.

4. Lista positiva com critérios objetivos, previsiveis e internacionalmente orientados para geragao
de ITMOs

Uma eventual lista positiva de atividades elegiveis representaria um avanco real de transparéncia e
previsibilidade para o mercado. Para cumprir essa funcdo, porém, seus critérios de inclusdo
precisariam ser objetivos e considerar a demanda internacional real, ndo apenas o alinhamento a
planos nacionais. Vale lembrar que critérios ainda em desenvolvimento, majoritariamente
qualitativos e/ou subjetivos ndo oferecem ao mercado a seguranga juridica necessaria para
direcionar investimentos de longo prazo em escala.

Dessa forma, uma eventual lista positiva para a geracdo de ITMOs no pais deveria incorporar
referéncia explicita a fontes de demanda qualificada (como requerimentos do CORSIA e de paises
compradores), a critérios de custo marginal de abatimento que identifiguem atividades a serem
destravadas através do diferencial econdmico para exportacdo no ambito do Artigo 6, e a
metodologias que sigam padroes de integridade reconhecidos internacionalmente, sem
necessariamente que o alinhamento a tais padrdes seja tratado como condicdo automatica e
suficiente de autorizacdo, mas como referéncia complementar as salvaguardas nacionais.

5. Previsibilidade e escalabilidade sistémica ao invés de complexidade caso a caso

Arquiteturas regulatérias que dependem de negociagdes bilaterais extensas, revisdes regulares
discriciondrias e percentuais de autorizacdo definidos projeto a projeto tendem a gerar exatamente
0 oposto do que os mercados de carbono precisam: previsibilidade. Projetos de mitigacdo de alta

4 Sylvera (2026). Disponivel em: https://www.sylvera.com/blog/2bn-in-corsia-compliance-spend-hinges-on-host-country-authorisations.
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qualidade exigem visibilidade de receita de longo prazo para serem financidveis; sem isso, o capital
simplesmente nao flui para onde é necessario.

Adicionalmente, condicionar os volumes de autorizacdao a evolu¢dao do Inventario Nacional de
EmissOes ignora uma limitagdo técnica relevante: remoc¢des provenientes de plantio direto,
pastagens manejadas, florestas plantadas e sistemas integrados lavoura-pecudria-floresta nao sao
refletidas no inventdrio por auséncia de metodologia oficial robusta, ainda que representem
contribuicdes reais e relevantes.” Uma eventual regulamentacdo de ITMOs que restrinja
autorizagGes aos resultados do inventdrio sistematicamente subestimard o potencial disponivel
para autorizacdo representando uma limitacdo ao potencial de engajamento do pais com Artigo 6
como instrumento para atrair capital para o desenvolvimento nacional.

A definicdo do quantitativo de ITMOs a ser autorizado pelo Brasil deve ser baseada em andlises de
mercado com carater prospectivo, ndo se limitando ao desempenho histérico da oferta de créditos.
Embora os dados histéricos sejam relevantes para compreender a evolugdo do mercado, eles ndo
refletem integralmente sua dinamica futura, especialmente em um contexto de rapida
transformacdo. Da mesma forma, a definicdo do orcamento nacional de autorizacdes ndao deve
considerar apenas as projecées de oferta, mas também a evolucdo esperada da demanda
internacional por ITMOs, uma vez que essa demanda determina a capacidade de absor¢do do
mercado, a formacdo de precos e, consequentemente, os investimentos no desenvolvimento de
projetos.

Alternativamente, poderiam ser consideradas estratégias prospectivas de engajamento com o
Artigo 6 que se justificassem pela reducdo ou remocdo de emissdes que de outra forma ndo seriam
implementadas ou que viabilizassem em paralelo investimentos que contribuissem para mitigacado
de emissdes domésticas mais do que suficientes para compensar o impacto dos ajustes
correspondentes.

O Potencial do Protagonismo do Brasil

Para concluir, hd uma assimetria de informacdo relevante nos debates regulatérios sobre Artigo 6:
0s paises que mais tém a se beneficiar com mercados de carbono internacionais sdo justamente
aqueles que ainda ndo iniciaram esse engajamento de forma relevante. O Brasil tem a oportunidade
de mudar isso, ndo apenas como um participante ativo do mercado e um hub de infraestrutura para
a regidao, mas sendo um pais referéncia para demais paises emergentes, indicando o caminho como
um mercado de carbono de alta integridade, adaptado a circunstancias nacionais especificas, pode

5 Estudos estimam que, somente em 2023, o balango de carbono do solo resultou em remogao liquida de 191,1 MtCO, no Brasil ndo capturada pelo
inventario oficial. Disponivel em: https://seeg.eco.br/wp-content/uploads/2024/11/SEEG-RELATORIO-ANALITICO-12.pdf
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funcionar na pratica e ndo sé auxiliar no atingimento das metas climaticas, mas na promogao do
desenvolvimento sustentavel e da transi¢do justa.

A analise do estudo de modelagem sobre impactos socioecon6micos que o Artigo 6 pode
representar para o Brasil recentemente publicado pela IETA, indica que é possivel combinar
engajamento no Artigo 6, incluindo tanto autoriza¢des para setores de dificil abatimento quanto
para solu¢des baseadas na natureza, entregando simultaneamente crescimento de PIB, geracdo de
empregos, receita de exportacdo e aumento de ambigao climatica. Isso mostra que em paises como
o Brasil, com diversas oportunidades de mitigacdao, mas elevado custo de capital, diferentemente
da dicotomia entre desenvolvimento e clima, é fundamental pensar a estratégia climatica como
alavanca para uma nova forma de desenvolvimento.

A IETA esta comprometida em continuar apoiando esse processo e aprofundar a colaboragdao com
o Governo Federal, setor privado, e demais partes interessadas a discussdo sobre estratégias
prospectivas eficientes para o pais se engajar com o Artigo 6, a eventual definicdo de atividades
prioritarias a se considerar com base na demanda internacional real, caracteristicas nacionais e
diferencial de custo marginal abatimento do Brasil; e modelos de governanga que permitam
escalabilidade sistémica, promoc¢ao da competitividade sem sacrificar a integridade ambiental.
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