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1. Sumario Executivo

Os relatérios mais recentes do Painel Intergovernamental sobre Mudangas Climaticas (IPCC) da
Organizacao das Nagdes Unidas apontam que o aquecimento global deve exceder 1,5°C durante
o século XXl e tornar mais dificil limitar o aquecimento a menos de 2°C. Embora muitos paises
tenham sinalizado a intencdo de atingir zero emissdes liquidas de gases de efeito estufa (GEE)
ou zero emissoes liquidas de CO;-eq por volta de meados do século, os compromissos diferem
em termos de escopo e especificidade, e até o momento existem politicas e recursos limitados
para cumpri-los.

Esse desafio exige a combinacdo de medidas de mitigacdo e adaptacdo capazes de reduzir
emissdes e, ao mesmo tempo, fortalecer a resiliéncia aos impactos climaticos. Nesse contexto,
os mercados de carbono tém se consolidado como instrumentos relevantes de politica climatica,
complementares a tributos e regulamentagdes, com potencial de mobilizar recursos financeiros
significativos para projetos de descarboniza¢do e adaptacdo.

O Brasil, ao instituir o Sistema Brasileiro de Comércio de Emissées (SBCE) por meio da Lei n2
15.042/2024, da um passo decisivo rumo a consolidacdo de uma economia de baixo carbono e
desenvolvimento sustentdvel.

Este estudo da Febraban é baseado em uma andlise comparativa de seis mercados regulados
(Alemanha, Austrélia, Austria, Coreia do Sul, Suica e Unido Europeia) e tem o objetivo de
contribuir com o desafio e a oportunidade de estruturar um mercado de carbono robusto,
confidvel e alinhado as melhores praticas internacionais, além de oferecer subsidios técnicos e
recomendacdes para apoiar a implementacdo do SBCE com énfase na governanca, integracao
financeira e estabilidade de longo prazo.

O benchmarking demonstrou que os sistemas de comércio de emissdes mais consolidados
compartilham caracteristicas comuns:

Estruturas de governanca bem definidas e alinhadas a politicas publicas;
Forte articulagdo interministerial;

Mecanismos robustos de compliance do mercado regulado, aliados a supervisdo do
mercado secundario;

Sistemas robustos de gestdo de dados;
Participacdo ativa de autoridades financeiras.

Ademais, a analise indica que a efetiva implementacdo do SBCE dependera de elementos como
governanga interinstitucional transparente, integracdao com o setor financeiro e construgao de
estrutura regulatéria e operacional robusta. Também foram identificadas necessidades de
ampliacdo da capacitagdo técnica e de sistemas interoperdveis, que assegurem eficiéncia,
integridade e seguranca juridica.

Nas experiéncias internacionais, o setor financeiro desempenha papel central:
Bancos atuam como intermediarios nas transacgées;

Bolsas de valores garantem liquidez e eficiéncia por meio de mecanismos de formacgao
de mercado (market making)?*;

Reguladores financeiros conferem integridade, conformidade e estabilidade ao sistema.

Além disso, instrumentos financeiros como derivativos, fundos negociados em bolsa (ETFs) e
titulos verdes (green bonds) complementam a gestdo de riscos e o financiamento de projetos
sustentdveis.

! De acordo com a Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados, o conceito de ‘market making' refere-se as
atividades de uma entidade que atua: (a) divulgando cotag&es bidirecionais (de compra e venda) de ativos de tamanho comparavel
e a pregos competitivos, com o objetivo de fornecer liquidez ao mercado; (b) como parte de seu negdcio habitual, ao executar ordens
iniciadas por clientes ou em resposta a solicitagdes de clientes para negociar; (c). através da cobertura de posi¢des decorrentes,do
cumprimento de tarefas previstas nos pontos (a) e (b).
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A experiéncia internacional demonstra que a governanga é um dos pilares centrais para o
sucesso de mercados regulados de carbono. Os modelos mais eficazes contam com estruturas
institucionais claras, estaveis e com atribuicdes bem definidas entre instancias deliberativas,
executoras e consultivas.

Nesse sentido, a criagdo de uma agéncia reguladora independente e de carater financeiro
apresentaria elevado grau de aderéncia tanto as atribuicdes previstas para o Orgdo Gestor, como
as responsabilidades associadas as entidades executoras. Esta independéncia institucional
permitira que o Orgdo Gestor opere com maior autonomia técnica e decisdria, assegurando que
as politicas de descarbonizacdo sejam implementadas de forma consistente e promovendo
previsibilidade regulatéria e seguranca institucional.

Outro aspecto fundamental é a integra¢dao do SBCE com o setor financeiro. Nos mercados
analisados, a participagdo ativa de bancos, bolsas de valores e reguladores financeiros tem sido
determinante para garantir liquidez, transparéncia e integridade nas transacdes. A atuacdo de
instituicdes financeiras como intermedidrias, custodiante de ativos e operadoras de derivativos
amplia a sofisticacdo do mercado e permite a criacao de instrumentos financeiros que facilitam
a gestdo de riscos e o financiamento de projetos sustentaveis.

Para o Brasil, recomenda-se a ampliacdo da composicdo do Comité Técnico Consultivo
Permanente (CTCP), incluindo representantes da Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM), Banco
Central (BC), Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES) e conselhos
cientificos independentes, fortalecendo a base técnica e a legitimidade institucional.
Adicionalmente, recomenda-se o estabelecimento de critérios claros para o licenciamento de
operadores financeiros, o reconhecimento de ativos de carbono como colaterais e a
regulamentacdo de derivativos e fundos vinculados ao SBCE, ampliando liquidez e confianca do
mercado.

A implementagdo do sistema deve ocorrer de forma gradual e planejada. A experiéncia de
mercados globais mostra que a adogdo de fases sucessivas, com inclusdo progressiva de setores
e aprimoramento dos mecanismos de alocacdo, permite maior adaptacao dos agentes regulados
e reduz a volatilidade. No caso brasileiro, a previsao legal de uma implementacdo faseada é um
acerto, mas sera fundamental manter um cronograma publico, transparente e tecnicamente
embasado, que permita o engajamento dos setores produtivos e a constru¢do de um ambiente
de confianca.

A interoperabilidade internacional é outro vetor estratégico para o fortalecimento dos
mercados de carbono. A vinculacdo com mercados regulados de maior maturidade deve ampliar
o alcance do sistema brasileiro, facilitar o fluxo de capital climatico® e posicionar o pais como um
ator relevante na governanca global do clima. Para isso, serd necessario desenvolver protocolos
técnicos, acordos bilaterais e mecanismos de reconhecimento mutuo, alinhados ao Artigo 6 do
Acordo de Paris. De forma similar, recomenda-se a definicdo das regras para conversao de
créditos voluntarios em Certificados de Redug¢do ou Remocao Verificada de Emissdes (CRVEs),
reconhecidos no mercado regulado.

Em sintese, o SBCE representa uma oportunidade estratégica para o Brasil se consolidar como
lideranga global na transicdo para uma economia de baixo carbono. O sucesso do modelo
dependera de investimentos em governanca institucional e técnica, da integracdo com o setor
financeiro, e da capacidade de adaptar boas praticas internacionais a realidade nacional,
assegurando a criagao de um mercado funcional, estdvel, confidvel e de longo prazo.

2 "Capital climatico" refere-se a combinagdo de recursos financeiros, sociais e naturais que sdo estrategicamente investidos,
aplicados e desenvolvidos para promover a resiliéncia climdtica, mitigar as mudangas climaticas e apoiar a transigdo global para uma
economia de emiss&es liquidas zero.
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2. Introducao

2.1 Precificacao do Carbono

Os mecanismos de precificagdo de carbono figuram entre os principais instrumentos
econdmicos utilizados no enfrentamento das mudangas climaticas. Seu objetivo é atribuir um
valor monetario as emissdes de gases de efeito estufa (GEE), internalizando nos custos privados
de producdo os impactos negativos — tradicionalmente tratados como externalidades — gerados
para a sociedade.

O conceito de precificacdo esta fundamentado no principio do poluidor-pagador: quem emite
GEE deve arcar com os custos associados as suas emissdes. Dessa forma, ao internalizar tais
custos, os incentivos privados passam a convergir com o chamado “6timo social”, promovendo
maior eficiéncia econbmica. A teoria econbmica, portanto, oferece a justificativa para a acao
governamental nesse campo, buscando alinhar eficiéncia alocativa e politica climatica.

Os mecanismos de precificacdo podem ser classificados em dois grandes tipos: precificagao
direta e precificagao indireta.

A precificagdo direta pode assumir trés modalidades principais:
o Tributacdo de carbono (carbon tax)
e Mecanismos de crédito
o Sistemas de Comércio de Emissdes (SCEs)

Os SCEs seguem duas modalidades que possuem objetivos distintos, mas complementares:
mercados de carbono regulado e voluntario.

¢ No mercado regulado, a precificacdo de carbono tem carater mandatdrio, estabelecido
por legislacoes governamentais ou por entidades setoriais. Em geral, sistemas regulados
sao estabelecidos sob um mecanismo denominado cap-and-trade. O limite agregado de
emissoes de GEE, expresso em CO, equivalente (CO,e), é denominado cap. Direitos de
emissao equivalentes a este limite sdo emitidos e distribuidos pelo governo, seja
gratuitamente ou por meio de leilGes. Empresas e setores sujeitos ao regime regulatério
devem comprovar conformidade com estes limites de emissdes. Quando ultrapassam
tais limites, sdo obrigados a adquirir permissdes ou créditos de carbono para compensar
0 excesso e atender as suas obrigacdes legais (trade).

Esse modelo combina a seguran¢a ambiental do cap com a flexibilidade econ6mica do
trade, garantindo o cumprimento das metas de redu¢do ao mesmo tempo em que o
prec¢o das permissdes é determinado pelas forgas de oferta e demanda.

o No mercado voluntario, a demanda é motivada por iniciativas espontaneas de
empresas ou individuos que buscam reduzir ou neutralizar suas emissdes. Os créditos
sao oriundos de projetos que promovem redugao, remogao ou evitam emissdes de GEE.
Embora a participacdo ndo seja obrigatéria, muitas organizacGes recorrem a esse
mercado como parte de suas estratégias de sustentabilidade, de compromissos
climaticos e por reputacdo institucional.

Sendo assim, enquanto o mercado regulado estabelece uma demanda firme e obrigatdria
por mitigacdo, o mercado voluntario cria incentivos adicionais, ampliando a mobilizagdo de
recursos privados para iniciativas de reducao de emissdes.
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Imagem 1: Relagdo entre mercados regulados e mercados voluntdrios, permisséo de emissées e créditos de carbono.
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Tabela 1: Caracteristica do Mercado Regulado de Carbono

MERCADO DE CARBONO REGULADO

Obrigatoriedade Imposto por leis governamentais, com obriga¢cdes para as empresas.

Participantes Empresas que superam limites de emissdo estabelecidos.

Mecanismo Sistema de comércio de emissdes, onde permissdes sdo compradas e vendidas.
Supervisdo Monitorado por autoridades regulatdrias, garantindo conformidade.

Objetivo Assegurar a redugdo obrigatdria das emissdes de gases de efeito estufa.

Tabela 2: Caracteristicas do Mercado Voluntdrio de Carbono

MERCADO DE CARBONO VOLUNTARIO

Opcionalidade Participacdo é voluntaria, sem imposicdo legal.

Participantes Empresas e individuos que buscam compensar suas emissoes.

Mecanismo Créditos de carbono adquiridos de projetos que evitam ou reduzem emissdes.
Supervisao Menos regulamentado, com maior liberdade nas transagdes.

Objetivo Incentivar praticas sustentdveis e responsabilidade ambiental de forma

voluntaria.




2.2 Panorama Global dos mercados de carbono

De acordo com dados de 2025 do Banco Mundial?, existem 80 sistemas de comércio de emissdes
e impostos sobre o carbono implementados globalmente: 43 impostos sobre o carbono e 37
sistemas de comércio de emissGes, ou Emissions Trading Systems (ETSs), cobrindo
aproximadamente 28% das emissdes globais de GEE.

Dois aspectos se destacaram na andlise de mercados de carbono globais que respalda este
estudo: flutuacdes de oferta e demanda, e desafios de governanca.

Em 2024 os mercados regulados de créditos de carbono experimentaram um aumento nas
aposentadorias de créditos, impulsionado principalmente pela demanda de mercados de
conformidade. Embora as emissdes de créditos tenham se estabilizado, os precos médios
apresentaram uma leve queda. A oferta de créditos continuou a exceder a demanda, resultando
em um estoque global de créditos ndo aposentados proximo a 1 bilhdo de toneladas. Além disso,
os precos dos créditos variaram, com aqueles provenientes de projetos de remocdo de carbono,
como reflorestamento, mantendo um valor superior.

Por outro lado, o mercado voluntario de crédito de carbono enfrentou uma leve diminuicdo na
demanda. Isto posto, houve um aumento no interesse por créditos relacionados a remocgdes
baseadas na natureza e por projetos de tecnologias limpas.

A estrutura de governanga dos mercados de carbono, por sua vez, vem evoluindo e se
transformando em busca de um 6timo operacional. No passado, fragmentacdo institucional,
sobreposicdo de atribuicdes e lacunas regulatérias representaram alguns dos desafios
enfrentados por distintos paises com relacdo a definicdo sobre qual entidade estaria mais bem
posicionada para liderar o mercado.

A analise de distintas estruturas em vigor atualmente demonstrou que periodos de incerteza
estrutural comprometeram a seguranca juridica requerida pelos agentes econdmicos e
desestimulou a entrada de novos participantes, principalmente do setor financeiro, em alguns
dos mercados considerados neste estudo. Neste sentido, tornou-se evidente a importancia de
que sejam definidas diretrizes claras como um dos fatores essenciais a agilidade operacional, ao
fomento a um ambiente de seguranga juridica e a participagao de companhias tanto do mercado
regulado quanto oriundas do mercado voluntdrio.

2.3 Contexto Brasileiro

2.3.1 Sustentabilidade

A abordagem da sustentabilidade no Brasil é intrinsecamente moldada por suas caracteristicas
geopoliticas e sua natureza federativa. Enquanto em sistemas unitdrios e territorialmente
menores a implementacdo de politicas ambientais pode ser mais homogénea, no Brasil, com
seus 26 Estados e um Distrito Federal, ha uma complexidade adicional: a autonomia dos entes
federados, garantida pela Constituicdo de 1988, implica que politicas ambientais e
regulamentagdes podem ser desenvolvidas em diferentes niveis — federal, estadual e municipal,
gerando uma estrutura normativa que exige mecanismos de coordenagdo robustos. Esta
descentralizagdo, embora promova a adaptacdo as realidades locais, também pode gerar
entraves na harmonizagao e na uniformidade da aplicagdo das regras.

O contexto histérico do Brasil em relagao ao tema de mudancas climdaticas e mercado de carbono
€ marcado por um processo gradual de engajamento e amadurecimento.

3 State and Trends of Carbon Pricing 2025
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Desde a ratificacdo da Convengao-Quadro das Nagdes Unidas sobre Mudanca do Clima (UNFCCC)
em 1992 e o Protocolo de Quioto em 1997, o pais tem participado ativamente das discussées
globais.

No ambito doméstico, a Politica Nacional sobre Mudanca do Clima (PNMC), instituida pela Lei
n2 12.187/2009, representa um marco significativo no compromisso do Brasil com a redugdo das
emissOes de GEE, estabelecendo metas voluntdrias de redugdo entre 59% e 67% das emissoes
projetadas até 2035 em comparagao aos niveis de 2005, alinhando-se aos objetivos da UNFCCC.

Para alcancar essas metas, a PNMC considera um Plano Nacional sobre Mudanga do Clima,
previu a criacdo de um mercado de carbono — o SBCE, e o desenvolvimento de planos setoriais
de mitigacdo e adaptagdo, com uma linha de base de emissdes de 3,236 GtCO,-eq estabelecida
pelo Decreto n2 7.390/2010 (e mantida pelo Decreto n® 9.578/2018).

2.3.2 O mercado de carbono brasileiro

A discussao sobre a regulamentacdo do mercado de carbono tem sido uma pauta recorrente nos
ultimos governos, com diversas propostas sendo apresentadas e debatidas no Congresso
Nacional.

A conducdo deste processo tem se alternado entre 6rgdaos como o Ministério do Meio Ambiente
(MMA) e, mais recentemente, o Ministério da Fazenda (MF), refletindo a natureza transversal do
tema, que abrange tanto as dimensdes ambientais quanto econémicas. A promulgacdo da Lei n2
15.042/2024 representa o apice desse esforco, consolidando uma legislacdo federal ha muito
aguardada e alinhada com as iniciativas de crescimento sustentavel do pais.

Nesse contexto, o Plano de Transformacgdo Ecolégica do Governo Federal, denominado "Novo
Brasil", visa estabelecer politicas publicas e ferramentas estratégicas que promovam um
desenvolvimento sustentavel e tecnoldgico em setores como industria, agricultura, energia e
financas. Estruturado em seis eixos tematicos — financgas sustentdveis, adensamento tecnoldgico,
bioeconomia, transi¢cdo energética, economia circular e nova infraestrutura verde, o Novo Brasil
utiliza instrumentos financeiros, administrativos, fiscais, crediticios, regulatérios e de
monitoramento para garantir o cumprimento das metas ambientais e econdmicas estabelecidas.

A participacgdo ativa da Bolsa de Valores e outras instituigdes financeiras e o amadurecimento do
mercado voluntdrio no Brasil, resultante de iniciativas privadas, reforcam a capacidade do pais
em absorver e desenvolver um mercado regulado de carbono. Neste contexto, a superagdo dos
desafios de coordenagdo e a garantia da transparéncia e eficiéncia serdo cruciais para que o SBCE
atinja seu pleno potencial como ferramenta de descarbonizagdo e impulsionador de uma
economia mais sustentavel.

2.3.3 Visdo geral da Lei n? 15.042/2024

l. Estrutura de governanca

A Lei n? 15.042 representa um marco fundamental para o contexto ambiental e econédmico
brasileiro e posiciona o Brasil no cenario global de combate as mudangas climaticas.

No cerne da estrutura da Lei, estd a provisao de trés instancias fundamentais de governanga,
que asseguram a deliberagdo estratégica, a execugao operacional e o apoio consultivo ao
sistema. Essa arquitetura tripartida, resumida a seguir, reflete a complexidade do tema e a
necessidade de diferentes niveis de expertise para a gestdo de um mercado de tamanha
envergadura, como se verd posteriormente.
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Visdo esquemdtica

A figura abaixo representa, de forma sintetizada, a estrutura de governanca do SBCE prevista na
Lei n2 15.042/2024.

Este esquema ndo representa uma hierarquia de reporte, e sim as principais responsabilidades
funcionais atribuidas as distintas instancias de governanca.

Presidéncia da Republica

Comité
Interministerial
sobre Mudanga do

Ministério da

Fazenda .
Clima (CIM)
Instancia
Deliberativa
cvMm v Coordenar as politicas Comité Técnico
de mudancas do clima Consultivo
v" Supervisionar o SBCE Permanente (CTCP)

Regular o mercado de
valores mobilidrios
Supervisionar as
operacgGes do

mercado de carbono Assessorar na

formulagdo e
implementacgdo de
politicas e diretrizes
relacionadas ao
comércio de emissdes

“Org3o Gestor"
(a ser definido)

Instancia Executora

©

v Gerenciar e operar o SBCE

v" Implementar diretrizes
estabelecidas pelo CIM

v’ Garantir a execuc3do das politicas
de comércio de emissdes

Proponente

Seguir as diretrizes do SBCE
para a oferta/ aposentadoria
de créditos de carbono
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Instdncia Deliberativa

A Lei n? 15.042/2024, em seu Art. 72, define o CIM como

Comite o 6rgdo deliberativo central do SBCE.

Interministerial
sobre Mudanga do
Clima (CIM)

Esta designacao confere ao CIM a autoridade mdxima para
a tomada de decisdes estratégicas que guiardo o
funcionamento e a evolucdo do mercado de carbono

Instancia regulado no Brasil. Suas competéncias, conforme
Deliberativa explicitado no artigo, sdo essenciais para a coeréncia e a
efetividade do sistema.

Compete ao CIM:

Estabelecer as diretrizes gerais do SBCE (inciso |), definindo os principios e as orientagdes
gue norteardo toda a operacionalizacdo do sistema, desde a sua concepcdo até sua
evolucdo. S3o essas diretrizes que assegurardo o alinhamento do SBCE com as politicas
climaticas nacionais e os compromissos internacionais do Brasil.

Aprovar o Plano Nacional de Alocagdo - PNA (inciso Il). Este Plano é um documento
estratégico que determinard o limite maximo de emissdes permitidas (o “cap”) para os
setores e instalacdes abrangidos pelo BCE, bem como a metodologia e a quantidade de
Cota Brasileira de Emissdes (CBEs) a serem alocadas, seja de forma gratuita ou onerosa,
através de leildes. A aprovacao deste plano pelo CIM é crucial para o estabelecimento das
metas de descarbonizacdo e para a dinamica de mercado.

Instituir grupos técnicos para fornecimento de subsidios e apresenta¢do de recomendacgdes
para o aprimoramento do SBCE (inciso Ill). Essa prerrogativa demonstra a previsao legal de
um mecanismo de consulta e apoio técnico continuo. Tais grupos, compostos por
especialistas, terdo a fun¢do de aprofundar discussdes sobre temas especificos, propor
melhorias regulatérias e operacionais, e garantir que o SBCE se mantenha atualizado e
eficiente diante das dinamicas do mercado e dos avangos cientificos.

Aprovar o plano anual de aplicacdo dos recursos oriundos da arrecadagdao do SBCE,
conforme prioridades estabelecidas nesta Lei (inciso 1V). Essa competéncia ressalta a
dimensdo financeira do SBCE e a necessidade de governanca sobre os recursos gerados pelo
sistema, como os provenientes de leilGes de cotas ou de multas. A aprovacgdo desse plano
garantird que a alocacdo desses recursos esteja em conformidade com as prioridades
definidas na Lei, potencialmente financiando ag¢des de descarbonizag¢do, pesquisa e
desenvolvimento, ou programas de transicdo justa.

Instdncia Executora

A Lei n? 15.042/2024 estabelece o “Orgdo Gestor” como
instancia executora responsadvel pela operacionalizacdo

“Orgdo Gestor" diaria e a aplicagdo das diretrizes definidas pela instancia
(a ser definido)

Deliberativa.

Embora a Lei delegue a regulamenta¢do mais especifica de
sua estrutura e funcionamento a atos normativos futuros,
ela delineia as responsabilidades essenciais deste érgao,
conferindo-lhe um papel central na mecanica do mercado
regulado de carbono.

Instancia Executora
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A Lei antecipa que cabera ao Orgdo Gestor, entre outras fungdes:

Manter o Registro Central do SBCE, assegurando o registro das emissdes de GEE reportadas
pelas instalacdes e fontes reguladas, bem como o registro das remoc¢des de GEE. Além disso,
o Registro Central devera consolidar as informacdes sobre a alocacao de CBEs, a emissdo de
CRVEs e todas as transacdes de compra e venda destes ativos.

Implementar o PNA aprovado pelo CIM. Esta responsabilidade envolve a operacionalizagdo
da alocacdo das CBEs, seja por meio de distribuicao gratuita ou por leildes. Essa funcao, em
particular, demonstra a profunda interacdo do Orgdo Gestor com aspectos financeiros e de
mercado, pois a conducdo de leildes de cotas de emissdo e a gestdo da oferta e demanda
de CBEs exigirdao expertise em operacdes de mercado e em gestdo de ativos financeiros.

Monitorar e verificar as emissdes e remocoes de GEE dos operadores. Isso inclui aprovar os
planos de monitoramento de emissdes, receber e processar os relatérios anuais de
emissdes e, fundamentalmente, conciliar as obrigacdes dos operadores com suas emissdes
verificadas e os ativos de carbono detidos.

Apurar infragOes e aplicar san¢des decorrentes do descumprimento das regras aplicaveis ao
SBCE para aqueles que ndo cumprirem suas obrigacGes de emissdo ou as demais regras do
SBCE.

Estabelecer os critérios e procedimentos para validacdo e verificacdo de CRVEs, e emitir os
CRVEs, que representam redugBes ou remogles de GEE provenientes de projetos
especificos. Essa fungao é vital para garantir a integridade e a adicionalidade dos CRVEs que
poderdo ser utilizados como offsets no mercado regulado, exigindo expertise técnica em
diferentes metodologias de projetos de carbono.

Estabelecer regras e gerir eventuais processos para interligacdo do SBCE com sistemas de
comércio de emissdes de outros paises ou organismos internacionais, garantidos o
funcionamento, o custo-efetividade e a integridade ambiental.

Instdncia Consultiva

Ao estabelecer a estrutura de governanca do SBCE, a Lei
15.042/2024 reconhece a importancia da participacdo de
multiplos atores e do constante aprimoramento técnico. Para
tanto, estabelece uma Instancia Consultiva, cuja principal
figura é o CTCP. Este comité é concebido como um o6rgao
essencial para garantir que as decisGes e operagdes do SBCE
Instancia sejam embasadas em analises técnicas robustas e considerem
Consultiva as perspectivas das diversas partes interessadas.

Comité Técnico
Consultivo
Permanente
(CTCP)

Algumas das atribui¢cdes primordiais do CTCP incluem:

Apresentar subsidios e recomendagdes para o aprimoramento continuo do SBCE. Essa
funcdo permite que o comité analise o desempenho do sistema, identifique gargalos e
proponha solu¢des para otimizar sua eficacia ambiental e econdmica. Tais recomendagdes
podem abranger desde ajustes em metodologias de Monitoramento, Relato e Verificacao
(MRV) até sugestGes para aprimorar os mecanismos de mercado, visando uma maior
eficiéncia e equidade.
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e Apoiar a definicdo de critérios para o credenciamento e descredenciamento de
metodologias para geracao de CRVEs. A integridade e a credibilidade dos CRVEs dependem
diretamente da robustez das metodologias que os originam. O comité, com sua expertise
técnica, contribuira para estabelecer e revisar os padrdes que asseguram a adicionalidade,
a permanéncia, a verificabilidade e a auséncia de dupla contagem nas reducdes e remog¢des
de GEE.

e Fornecer subsidios técnicos para a elaboracdo da proposta do PNA. Como o mecanismo que
estabelece o teto de emissGes e a forma de alocacdo de cotas, o PNA é um instrumento
crucial para a ambicdo e a dindmica do mercado. A atuacdo do CTCP, fornecendo andlises
setoriais, dados de emissGes e projecGes, sera vital para embasar as decisées do CIM e
garantir que o PNA seja tecnicamente robusto e exequivel.

IIl. Principais ativos negociados

Além da estrutura de governanga, a Lei n2 15.042 define os principais ativos que serdo
negociados no SBCE:

e Cotas Brasileiras de Emissdes (CBEs), que representam o direito de emitir uma tonelada
de didxido de carbono-equivalente (tCO».eq).

e Certificados de Redugdo ou Remogdo Verificada de EmissGes (CRVESs), que podem ser
utilizados como créditos de compensacdo (‘offsets’), ou créditos de carbono, para o
cumprimento de obrigagdes.

De forma inovadora, a Lei n? 15.042 regulamenta os programas desenvolvidos por governos
estaduais ou municipais que geram e comercializam créditos de carbono a partir de iniciativas
de reducdo de emissGes, como projetos do tipo REDD+ (Redug¢do de EmissGes por
Desmatamento e Degradacdo Florestal), e prevé a definicdo de regras para sua integracdo ao
SBCE.

Esses programas podem operar sob diferentes abordagens e ser financiados por doacgGes
internacionais (modelo ndo mercantil) ou pela venda de créditos de carbono (modelo mercantil).
Neste contexto, embora o texto da Lei ndo mencione explicitamente o termo "mercado de
carbono jurisdicional", antecipa o que pode ser entendido como tal: programas jurisdicionais
vinculados a projetos realizados em nivel nacional ou estadual visando a redugdo de emissGes
ou remogado de GEE do territério em que operem.

A Lei também estabelece as bases para o Registro Central do SBCE, um sistema que garantird a
transparéncia e a rastreabilidade de todas as transacdes de ativos de carbono. Penalidades para
o descumprimento das regras do SBCE sdo previstas, reforcando o carater vinculante do sistema.
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Em suma, o cenario atual favorece a discussdo e a implementacao efetiva do SBCE e a ambicdo
brasileira de se estabelecer como um lider global na transicdo para uma economia de baixo
carbono, com papel protagonista a ser assumido pelo potencial de captura de carbono conferido
pelas Solugbes Baseadas na Natureza (SBN). O histérico de engajamento em politicas climaticas
globais, a recente promulgacdo de uma legislacdo federal robusta, e o aprofundamento das
discussOes em territério nacional propiciada pela COP 30, que ocorrerd no pais no final de 2025,
criam um ambiente favoravel, mas que demandara consenso para que a efetiva implementacdo
do SBCE dentro dos prazos previstos pela Lei 15.042/2024.

O capitulo seguinte deste estudo buscard detalhar aspectos relevantes da Lei 15.042/2024 e
sugerir aspectos que devem ser levados em consideracado para a implementacao do SBCE, a luz
de uma extensa revisdo da estrutura organizacional e operativa de mercados regulados de
carbono existentes em outras jurisdi¢oes.

O marco metodoldgico adotado para a conducdo do exercicio de Benchmark, assim como os
resultados deste exercicio, encontram-se detalhados na se¢cdo de Anexos deste documento.

21




03

Recomendacoes
para o SBCE




3. Recomendac¢oes para o SBCE

As observacgOes e propostas apresentadas a seguir sdo o resultado de uma analise comparativa
(benchmarking) que considerou a estrutura organizacional, principais atribuicdes e modelo
operativo de distintos mercados regulados de carbono internacionais.

O exercicio evidenciou que diferentes estruturas organizacionais conferem especificidades a
cada mercado, com influéncias significativas quanto ao seu modelo operacional — associadas,
principalmente, a progressiva inclusao de entidades financeiras na estrutura organizacional e
atuacdo como instancias executoras.

Os mercados considerados no escopo deste estudo podem ser classificados em quatro modelos
regulatdrios/organizacionais principais:

o Modelo A: Mercados regulados pela pasta ambiental (ou equivalente)
e Modelo B: Mercados regulados pela pasta financeira (ou equivalente)
e Modelo C: Mercados regulados conjuntamente pelas pastas ambiental e financeira

e Modelo D: Mercados regulados por comissdes independentes dentro dos paises
participantes, aqui denominado modelo “multijurisdicional”

Por meio de uma metodologia de pontuacao (score) — detalhada no Anexo — foram selecionados
seis mercados (em conjunto, “jurisdicdes”) para analise mais aprofundada:

e Alemanha - German National Emissions Trading System (nETS)

e Austrdlia - Australian Safeguard Mechanism

o Austria - Austrian National Emissions Certificate Trading System

e Coreia do Sul- Korea Emissions Trading System (K-ETS)

e Suica - Switzerland Emissions Trading System (CH ETS)

e Unido Europeia - European Union Emissions Trading System (EU ETS)

A andlise destes mercados permitiu comparar funges, competéncias e interagdes entre érgaos
reguladores; identificar boas praticas e desafios associados a diferentes arranjos institucionais;
e formular recomendacdes aplicaveis ao contexto brasileiro, detalhadas ao longo deste estudo
de maneira ndo exaustiva.

A seguir, sdo apresentados os principais aspectos identificados com relacdo as atribuicGes e
operacao das instancias Deliberativa, Executora e Consultiva, considerando seus equivalentes
em cada jurisdicdo analisada.

3.1 Consideracdes sobre a Instancia Deliberativa

Comité
Interministerial
sobre Mudanca do
Clima (CIiM)

A Lei n? 15.042/2024 posiciona o CIM como o principal
6rgdo decisério do SBCE, com competéncias abrangentes
que vao desde a definicdo de politicas estratégicas e
aprovacao de planos cruciais até a gestdo dos recursos
financeiros gerados pelo sistema e a promogdo do apoio
técnico.

Instancia
Deliberativa
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O exercicio de benchmark permitiu identificar os seguintes aspectos associados as entidades
Deliberativas ou Reguladoras dos mercados considerados:

De maneira similar ao CIM, em diversos mercados internacionais a instancia
Deliberativa é responsavel por estabelecer o arcabouco regulatério e as diretrizes
gerais, incluindo, por exemplo, o processo para emissdao de permissdes de emissao,
organizacdo de leildes, certificacdo e aposentadoria dos créditos, entre outras atividades
fundamentais.

Modelos como o australiano, onde o Department of Climate Change, Energy, the
Environment and Water (DCCEEW) desenvolve as politicas, ou o suico, em que o
Conselho Federal determina as permissdes de emissdo e as metas de reducdo, reforcam
a predominancia de atribuigGes relacionadas a aspectos ambientais e climaticos.

A experiéncia da Alemanha, onde o Ministério Federal para Assuntos Econémicos e A¢ao
Climatica estabelece o marco regulatério, e da Coreia do Sul, onde o Ministério do Meio
Ambiente gera a meta nacional de GEE, reforcam essa sinergia.

A proximidade do CIM com temas associados ao meio-ambiente e ao clima é, portanto,
um ponto de convergéncia com as boas praticas observadas, garantindo que as diretrizes
estratégicas e a aprovacdo do Plano Nacional de Alocacdo (PNA)* estejam fortemente
ancoradas na expertise técnica sobre metas climdaticas e a ciéncia das emissdes.

O benchmark sugere que o sucesso da instancia deliberativa reside na capacidade de
alinhar a ambicdo climatica com a exequibilidade operacional, beneficiando-se
diretamente do conhecimento técnico de entidades representantes da pasta ambiental.

3.2 Consideracdes sobre a Instancia Executora

A Lei n® 15.042/2024 concebe o Orgdo Gestor como a
engrenagem central do SBCE, dotada de amplas atribui¢des
operacionais, técnicas e, notadamente, financeiras. A condugdo
de leilGes, a gestao do Registro Central de ativos de carbono, a
supervisdao das transa¢des e a aplicagdo de mecanismos de
conformidade exigem um corpo técnico altamente qualificado,
capaz de lidar com a complexidade de um mercado que integra
Instancia Executora a precificagdo de um ativo ambiental com a dindmica de

@ negociacdes e a operacao e fiscalizacdo de um sistema cap-and-

trade.

“Org3o Gestor"
(a ser definido)

Ao mesmo tempo em que a Lei n2 15.042/2024 delineia as responsabilidades do Orgdo Gestor,
tal como mencionado acima, ela antecipa que suas atribuicdes operacionais devem ser objeto
de maior detalhamento. Definir adequadamente estas responsabilidades é crucial, uma vez que
as atribuicdes previstas para o Orgdo Gestor sdo de natureza mista, abrangendo tanto aspectos
ambientais quanto financeiros.

Por um lado, a gestdo do registro de emissdes e remogdes, a aprovacao de metodologias de
CRVEs e a fiscaliza¢do da conformidade remetem a atividades técnicos tipicas de uma pasta
ambiental. Por outro, a conducdo de leilGes, a gestdo da oferta e demanda de CBEs e a supervisao
do mercado exigem um profundo conhecimento do mercado de capitais e de finangas.

4 Plano Nacional de Adaptacdo (PNA) a Mudanca do Clima
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O exercicio de benchmark permitiu identificar que:

Mercados mais novos, ou que passaram por reformas recentemente, tendem a aderir
a insercao da expertise financeira nas estruturas de governanga, especialmente
assumindo as fungdes tipicas da instancia executora. A Austria (Modelo “B”, pasta
financeira), por exemplo, demonstra a forte lideranga do Ministério Federal das Finangas
no estabelecimento do quadro regulamentar do ETS e na criagdo de uma unidade
executora, o Escritério para Comércio de Certificados Nacionais de EmissGes (AnEH), sob
sua supervisdo, para gerenciar as operagées do mercado.

Em mercados como o da Coreia do Sul (Modelo "C", pasta mista), a responsabilidade
pela gestdao do K-ETS transitou entre o Ministério do Meio Ambiente e o Ministério da
Fazenda e Estratégia, refletindo a busca por um equilibrio entre a reducdo de emissdes
e a competitividade econ6mica. Esse movimento de ajuste levou a criagdo de uma
Comissdo de Trabalho Interministerial para fortalecer a cooperacdo entre pastas.

Esta tendéncia se deve a necessidade crescente de garantir a liquidez do mercado, a
estabilidade de precos, a eficiéncia nas transagdes de ativos de carbono e a atracdo de
investimentos. Neste sentido, ter um Orgdo Gestor com atribuicBes e proximidade a
pasta financeira pode trazer beneficios substanciais para o Brasil, incluindo maior
seguranca juridica para investidores, um ambiente regulatério mais familiarizado com as
dindmicas de mercado e uma gestdo mais eficaz dos riscos financeiros inerentes a
precificacdo do carbono.

A Lei n? 15.042/2024 determina que o Orgdo Gestor deve ter capacidade institucional para
administrar diretamente recursos financeiros vinculados a operacdao do mercado regulado de
carbono, o que demanda uma estrutura com autonomia técnica e administrativa, capacidade
normativa e sancionatdria, governanca financeira robusta e mecanismos de prestacao de contas,
caracteristicos das Agéncias Reguladoras. Neste sentido, alguns modelos institucionais podem
ser avaliados:

Agéncia reguladora (autarquia especial): Regida pela Lei n? 13.848/2019, possui
autonomia funcional, administrativa e financeira. Tem poder normativo e sancionatdrio,
podendo gerir receitas vinculadas, embora sujeita a Lei de Orcamento Anual e a
Secretaria de Orcamento Federal. Exemplo: a Agéncia Nacional de Energia Elétrica
(ANEEL), que regula fundos setoriais como a Conta de Desenvolvimento Energético
(CDE), mas ndo os administra diretamente.

Entidade privada com supervisao publica (modelo CCEE): A CCEE é uma associagao civil
sem fins lucrativos, criada por lei, com funcbes regulatérias e operacionais. Atua sob
autorregulacdo supervisionada pela ANEEL, administra recursos financeiros do mercado
de energia elétrica e tem governanca prépria.

Gestdo compartilhada com fundo publico existente (modelo ANCINE/FSA): A Agéncia
Nacional do Cinema (ANCINE) atua como gestora técnica do Fundo Setorial do
Audiovisual (FSA), operado pelo BNDES. A ANCINE define critérios e fiscaliza, em modelo
hibrido entre regulacdo e fomento.

Diante do exposto, e considerando que a Lei n? 15.042/2024 prevé flexibilidade para a
definicdo do érgdo gestor do SBCE, entende-se que um modelo em que esta instancia seja
representada por uma Agéncia Reguladora com carater financeiro e atuagao

independente apresentaria elevado grau de aderéncia as atribuicbes previstas. Esta
independéncia institucional permitird que o Orgdo Gestor opere com maior autonomia
técnica e decisdria, assegurando que as politicas de descarbonizacdo sejam implementadas
de forma consistente.
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E importante notar que:

e Aimplementacdo de um Orgdo Gestor independente n3o apenas mitigaria os impactos
das oscilagdes politicas, mas também promoveria a continuidade das politicas de
descarbonizacdo de longo prazo, proporcionando a estabilidade e a previsibilidade
necessarias para o desenvolvimento do SBCE.

e Ao consolidar o mercado de carbono como uma politica de Estado, e ndo de Governo, o
Brasil se posicionaria de maneira mais robusta no cendrio internacional de combate as
mudangas climaticas, possibilitando que as iniciativas de sustentabilidade e de
descarbonizagdo sejam implementadas de forma continua e eficaz, independentemente
da alternancia politica.

o Adicionalmente, um Orgdo Gestor independente e autdbnomo promove maior
credibilidade e tende a atrair mais capital, uma vez que investidores buscam ambientes
regulatérios estaveis.

Outros aspectos identificados pelo exercicio de benchmark para a Instancia Executora incluem:

o Necessidade de padroniza¢ao de softwares de gestao e processos de monitoramento
e validacao da integridade dos créditos, como sugerido pelas auditorias do ETS
europeu. Esta é uma pratica importante para garantir a robustez do sistema brasileiro
de Monitoramento, Relato e Verificagcdo (MRV).

e Revisdo independente - ou certificagdo - da integridade dos créditos de carbono,
exemplificada por vdrios mercados, como um mecanismo que fortalece a credibilidade
dos ativos e a confianca no mercado, aspectos que o Orgdo Gestor brasileiro deveria
incorporar em seus procedimentos e regulamentacoes.

e Aexperiéncia de paises como a Alemanha, que reinveste as receitas do ETS em subsidios
para energias renovaveis e bonificages climaticas, destaca a importancia de uma gestao
de receitas eficiente e transparente por parte do Orgdo Gestor para financiar a transicdo
energética e promover a aceita¢do social do sistema.

3.3 Consideracdes sobre a Instancia Consultiva

A Instancia Consultiva, representada pelo CTCP, desempenha
um papel de relevancia estratégica no SBCE. Ao apoiar a
definicdo de metodologias de CRVEs, fornecer subsidios
técnicos para o Plano Nacional de Alocagdo e promover a
participacdo de multiplos atores, o CTCP contribuird
significativamente para a legitimidade e a capacidade de
Instancia adaptacdo do SBCE, assegurando que o sistema evolua de
Consultiva maneira informada e alinhada as melhores praticas
internacionais.

Comité Técnico
Consultivo
Permanente
(CTCP)

Isto posto, o exercicio de benchmark revela que a abrangéncia e a composi¢ao dos dérgaos
consultivos em mercados de carbono internacionais podem ser mais amplas, incorporando uma
diversidade de entidades e especialidades que podem enriquecer o processo decisorio e a
credibilidade do SBCE.
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ALein?15.042/2024 ja prevé a instituicdo de "grupos técnicos" pelo CIM, o que abre precedente
para essa participacdo especializada e independente, como exemplificado a seguir.

Observa-se em outros modelos a participagdo de érgdos consultivos que vao além do
escopo técnico-ambiental. Na Suica, por exemplo, apesar do modelo de gestdo liderada
pela "pasta do Meio Ambiente", a Autoridade de Supervisao do Mercado Financeiro e o
Banco Nacional Suico atuam como autoridades consultivas ao monitorar os riscos
financeiros relacionados ao clima e publicar relatdrios regulares sobre suas descobertas.

Isto sugere que, para além do CTCP, a inclusdo de 6rgdos reguladores do mercado
financeiro brasileiro em uma capacidade consultiva, seja por meio de representag¢dao no
CTCP ou em um comité consultivo especifico, traria uma perspectiva crucial sobre a
estabilidade financeira, a precificacdo de riscos e a integracdo do mercado de carbono
com o mercado financeiro de forma mais ampla.

Adicionalmente, o ETS europeu, um modelo multijurisdicional, prevé que o Banco
Europeu de Investimento atue como autoridade consultiva responsdvel por assegurar
que as licencas de emissdao sejam leiloadas em conformidade com os principios
estabelecidos e por gerenciar as receitas do Fundo de Modernizac¢do. Essa pratica sugere
que entidades com expertise em financiamento de projetos e gestao de fundos, como
bancos de desenvolvimento ou agéncias de fomento nacionais, poderiam ter um papel
consultivo no SBCE. Sua contribui¢do seria valiosa para a otimiza¢do da aplicagdo dos
recursos oriundos da arrecadag¢do do SBCE, conforme previsto no inciso IV do Art. 72 da
Lei 15.042/2024, garantindo que esses recursos sejam direcionados de forma eficiente
para projetos de descarbonizagdo e transi¢cdo energética.

Outra consideragdo importante é a relevancia de conselhos cientificos ou grupos de
especialistas dedicados a fornecer pareceres independentes. O European Scientific
Advisory Board on Climate Change no ETS europeu, por exemplo, pode emitir pareceres
cientificos e relatérios sobre a diretiva do ETS por sua prdpria iniciativa. Esse tipo de
6rgdo garante uma base cientifica sdlida para as decisdes politicas e operacionais do
SBCE, especialmente na definicdo de metas de redu¢do de emissdes, avaliagdo de
metodologias de CRVEs e adaptacdo do sistema as novas evidéncias climaticas.

3.4 Considerag0es gerais para o SBCE

Os resultados do exercicio de benchmark em relagdo ao modelo proposto para o SBCE segundo
a Lei n? 15.042/2024, permitiram identificar pontos positivos e aspectos que podem ser
aperfeicoados para efetivo o funcionamento do mercado, principalmente associados a
capacidade de promover liquidez, garantir integridade, reduzir riscos e atrair participantes. Estes
pontos estdo refletidos a seguir.

Clareza regulatéria e estabilidade juridica: modelos com regras claras, instrumentos

definidos e ciclos regulatdrios estdveis atrairam maior participagdo de bancos, seguradoras,
plataformas de negociagdo e investidores institucionais

Consideracdo para o SBCE: O Brasil precisa garantir regras consistentes desde o inicio,
com governanca técnica e blindagem contra mudangas politicas volateis.
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Integragdo com o mercado financeiro tradicional: a criagcao de sistemas de registro e
negociacdo compativeis com bolsas de valores (ex. KRX na Coreia do Sul, EEX na UE)

aumentou liquidez e transparéncia. A atuacdo da autoridade financeira (ex: ESMA na UE,
FSC na Coreia do Sul) trouxe confianc¢a para operadores financeiros

Consideracao para o SBCE: Conectar o Registro Central com sistemas financeirosQ
existentes e contar com participacdo ativa da CVM e do Banco Central.

Escalonamento gradual e setorial: A inclusdo progressiva de setores, acompanhada de
benchmarks e leildes em fases, permitiu que os mercados de carbono na Coreia do Sul e

na Alemanha alcangassem um tempo de maturidade necessario para a adaptagdo do setor
privado, reduzindo a volatilidade. Essa abordagem gradual é fundamental para garantir
gue os participantes se ajustem adequadamente as novas regras e dinamicas do mercado

Consideracao para o SBCE: O SBCE acerta ao prever uma implementacao faseada,
sendo essencial manter um cronograma claro e publico para facilitar a transicdo e
o engajamento dos setores envolvidos.

3.5 Pontos de atencao para o SBCE

O exercicio de benchmark também permitiu identificar desafios na implementagdo e/ou na
operacgao dos mercados regulados avaliados, que devem ser considerados pelo Brasil a medida
em que desenvolvemos instrumentos para a implementagao do SBCE:

Falhas de alocagao nos estagios iniciais: a alocacdo gratuita excessiva gerou excesso de
permissdes e precos baixos, desestimulando investimentos no EU ETS entre 2005-2007.

0] excesso de Unidades de Projeto de Redugdo ou
Remocdo Verificada de Emissdes (UPVs) ou regras de compensagdo mal calibradas
podem minar a integridade e a liquidez do SBCE.

Complexidade operacional: sistemas muito complexos sem suporte técnico causaram
exclusdao de pequenos atores e erros iniciais de conformidade, como observado na Austrdlia
e UE.

Sem uma estrutura nacional de capacitacdo e sistemas interoperdveis (que
garantam a integridade e seguranca do fluxo de dados entre as instituicdes
participantes do mercado), podem ocorrer falhas técnicas e/ou baixa ades&o por
parte de entidades que ja operam em outros sistemas menos complexos, como
mercados voluntarios.
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Baixa integragdo com bancos nos primeiros anos: a auséncia de instrumentos de
financiamento climatico e de derivativos regulados retardou o amadurecimento dos
mercados na Austria e Suica.

E essencial engajar desde o inicio bancos e gestores de ativos com produtos
financeiros ligados a carbono (ex.: fundos, seguros, green bonds). A estabilidade e
transparéncia do mercado regulado podem ser atrativos aumentar o volume de
transacOes dentro do mercado regulado e atrair transacGes antes restritas ao
mercado voluntario.

Supervisao de integridade ambiental: eventuais falhas de verificagdo e/ou aprovagdo de
projetos de compensacdo geraram escandalos e desconfianca no mercado australiano.

A supervisdo da integridade das compensacdes por UPVs e RSCs (Reducgdes
Certificadas de EmissGes) precisa ser independente, com governanca forte,
auditorias publicas e com as melhores praticas.

Incerteza politica e revisGes abruptas podem gerar a percepg¢ao de instabilidade juridica e
afastar investimentos. Um exemplo deste fato foi o encerramento do mercado de carbono
existente na Austrdlia antes do modelo atual — Safeguard Mechanism Credits (Créditos do
Mecanismo de Salvaguarda) devido a visdes politicas divergentes, gerando perdas e
afastando investidores do mercado entre 2012-2016.

A estabilidade institucional do SBCE dependera de uma governancga apartidaria e
legalmente consolidada. Correcdes podem e devem ser feitas de forma planejada
para incorporar melhorias, e ndo para refletir visbes temporarias de governo.

3.6 Consideracdes para o setor financeiro

As observacOes e exemplos apresentados a seguir buscam fomentar a discussdao com relagdo a
uma contribuicdo mais ampla do setor financeiro na operagédo do SBCE, por meio de entidades,
produtos, habilidades e/ou sistemas ja consolidados e incorporados por agentes do setor.

Participacdo: além da participacdo do Ministério da Fazenda no CIM e de atribui¢cdes
definidas a CVM, o setor financeiro ndo participa efetivamente na operacdo do SBCE,
especialmente na instancia de Execu¢do. No modelo europeu, por exemplo, se nota
coordenacdo com a Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados
(ESMA), bancos centrais e supervisores financeiros, permitindo articulacdo regulatéria e
operacional plenas.

Essa articulacdo permite uma supervisdo integrada que assegura a conformidade
regulatéria e a estabilidade financeira, promovendo um ambiente de confianca para
investidores e participantes do mercado. A ESMA desempenha um papel crucial na
definicdo de diretrizes e na supervisdo de praticas de mercado, enquanto os bancos
centrais garantem a estabilidade monetaria e a liquidez necessaria para as operacgdes.

Essa colaboracdo fortalece a governanga do mercado, facilitando a implementagao de
politicas de descarbonizagdo e a atragao de investimentos sustentaveis, aspectos que
sdo essenciais para o sucesso de um sistema de comércio de emissdes.

A auséncia de uma representa¢do formal do setor financeiro no SBCE pode limitar a
eficacia da sua implementacdo e a capacidade de atrair investimentos, destacando a
importancia de uma abordagem integrada que inclua todos os atores relevantes.
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e Supervisdo financeira integrada: apesar de a CVM ter competéncia sobre o mercado
secundario, a Lei n? 15.042/2024 prevé a necessidade de definicdo de diretrizes claras
sobre como instrumentos de carbono se integrardao as normas da CVM, BACEN e SUSEP.
Nos mercados analisados no exercicio de benchmark, nota-se harmonizacdao entre
reguladores ambientais e financeiros, através de marcos como a Markets in Financial
Instruments Directive Il (MIFID 11)*, Network for Greening the Financial System (NGFS)® e
Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR)’.

Estes marcos estabelecem diretrizes que promovem a transparéncia e a
responsabilidade em relacdo a investimentos sustentaveis. A MiFID Il, por exemplo, exige
qgue os intermediarios financeiros considerem fatores ambientais nas suas praticas de
investimento, enquanto o SFDR impde requisitos de divulgacdo sobre a sustentabilidade
dos produtos financeiros.

O NGFS, por sua vez, incentiva a integracao de riscos climaticos nas decisdes financeiras,
promovendo uma abordagem coordenada entre reguladores financeiros e ambientais.
A recomendacdo geral para o SBCE é buscar uma integracdo semelhante entre os
reguladores financeiros e ambientais, garantindo que as diretrizes sejam claras e que
haja uma supervisdo eficaz, o que é fundamental para a confianca e a participacdo no
mercado de carbono.

e Regulamentacao sobre derivativos: regras sobre derivativos de balcdo ou central
garantidora (CCP) devem ser consideradas. Enquanto a Coreia do Sul e UE ja operam
bolsa de futuro e opgGes, no Brasil a CVM e o BC ainda estdo analisando derivativos
genéricos®. Na Coreia do Sul, a Bolsa de Valores (KRX) permite que os participantes
gerenciem riscos e aumentem a liquidez por meio de contratos futuros e opg¢des de
créditos de carbono. Na UE, o European Energy Exchange (EEX) e a ICE Futures Europe
oferecem contratos semelhantes, possibilitando que os investidores facam hedge e
especulem sobre precos futuros, o que atrai uma ampla gama de participantes.

Esses casos evidenciam a oportunidade de regulamentar derivativos de balcdo e CCPs
no Brasil como forma de facilitar a gestdo de riscos através de derivativos financeiros,
aumentar a liquidez e promover a confianga no mercado de carbono.

e Margem de risco: a exemplo dos padrdes IOSCO-Bis® e de regulacdo do Federal Reserve
dos Estados Unidos, a regulacdo brasileira tem a oportunidade de incorporar
consideracdes sobre a exigéncia de margens em operac¢oes de derivativos de carbono, o
gue podera ser tratado em norma secundaria.

Margem de risco refere-se a uma quantia que deve ser depositada como garantia em
operagoes financeiras, especialmente em contratos de derivativos. Essa margem serve
para proteger as partes envolvidas contra possiveis perdas. Por exemplo, se o prego do
ativo (neste caso, os créditos de carbono) cair, a margem ajuda a cobrir essas perdas. A
recomendacgdo para o SBCE é que, assim como em mercados regulados pela I0SCO e
pelo BIS, o Brasil exija que os participantes mantenham margens de riscos adequadas.

e Usocomo Colateral: na UE e na Suica, as cotas de carbono possuem status legal de ativos
colaterais aceitos em operacfes de crédito, garantias ou empréstimos — condicdo que
pode ser incorporada aos atributos dos CBEs e CRVEs mediante estudo.

5 Directive - 2014/65 - EN - MIFID Il
6 Network for Greening the Financial System
7 Regulation - 2019/2088 - SFDR

8 Derivativos genéricos sdo instrumentos financeiros, como contratos futuros, opgdes e swaps, cujo valor é derivado de um ativo
subjacente, que pode ser fisico (commodities) ou financeiro (agdes, moedas, taxas de juros).
9 10sC0 Principles — Executive Summary
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Colateral é um ativo que pode ser usado como garantia em operagbes de crédito,
empréstimos ou garantias. No contexto do mercado de carbono, isso significa que as
cotas de carbono poderiam ser usadas como garantia em transacdes financeiras.

Para o SBCE, incorporar essa possibilidade aos CBEs e CRVEs poderia ser uma estratégia
para aumentar a confianca dos investidores e estimular a participacdo no mercado. Essa
medida também poderia facilitar a mobilizacdo de recursos financeiros para projetos
sustentaveis, alinhando o mercado de carbono com as necessidades de financiamento
da transicdo para uma economia de baixo carbono.

Habilitacdo de operadores financeiros: a Lei n? 15.042/2024 abre espaco para bancos,
seguradoras, fundos e BNDES atuarem no SBCE, abrindo a oportunidade para que se
estabelecam critérios claros para licenciamento, limites, ou requisitos de capital
especificos no mercado primario ou secundario, como ocorre na ASIC, ESMA ou FINMA
(autoridades dos mercados de valores na Australia, UE e Suica, respectivamente). Na
Alemanha, Coreia do Sul, Suica e UE, bancos participam de leildes, custédia, clearing,
derivativos e fundos especializados.

Para a habilitacdo de operadores financeiros no SBCE é fundamental estabelecer
critérios transparentes e robustos, inspirando-se nas melhores praticas observadas em
mercados internacionais, conforme as recomendacdes a seguir:

o Critérios de licenciamento: definir requisitos especificos para o licenciamento de
bancos, seguradoras, fundos e outras instituicdes financeiras que desejam operar
no SBCE. Isso pode incluir a apresentacdo de um plano de negdcios detalhado,
demonstragao de experiéncia no mercado de carbono ou em mercados financeiros,
e a comprovacao de capacidade técnica e operacional.

o Requisitos de capital: implementar requisitos de capital minimo para operadores
financeiros, assegurando que eles tenham recursos suficientes para cobrir riscos
associados as suas operagdes no mercado de carbono. Isso pode incluir a exigéncia
de que as instituicdes mantenham uma porcentagem de seus ativos em reservas
liquidas.

o Supervisdo e compliance: criar um sistema de supervisdo continua que exija que os
operadores financeiros cumpram normas de compliance e fornecam relatdrios
regulares sobre suas atividades no SBCE. Isso ajudaria a garantir a transparéncia e
a integridade do mercado.

o Participacdo em leilées e derivativos: permitir que os operadores financeiros
participem de leildes de créditos de carbono, além de oferecer produtos derivados
relacionados, como contratos futuros e opc¢des, pode aumentar a liquidez do
mercado e proporcionar mais opg¢des para os investidores.

o Custddia e clearing: estabelecer regras para que bancos e instituicdes financeiras
possam atuar como custodiante e clearing houses facilita a liquidagao de transagdes
e aumenta a confianga dos participantes no mercado.

o Formacdo e capacitacdo: promover programas de formagdo e capacitacdo para
operadores financeiros sobre as especificidades do mercado de carbono, incluindo
aspectos regulatérios, riscos e oportunidades. Isso ajudaria a garantir que todos os
participantes estejam bem-informados e preparados para operar de forma eficaz.

o Integridade: a supervisdo e a integridade do mercado de carbono na Suiga sdo
garantidas pela FINMA, que tem a autoridade para investigar praticas inadequadas,
impor penalidades e garantir que as instituicdes financeiras cumpram as
regulamentacdes e normas estabelecidas, incluindo a prevencdo de praticas de
greenwashing.
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Recomenda-se que o SBCE, em estreita colabora¢dao com o BACEN, desenvolva um
modelo de supervisdo integrado e eficaz para o mercado de carbono. Essa parceria
pode promover a criagao de regulamentagdes claras e mecanismos de fiscalizacdo
gue assegurem a transparéncia e a integridade das operacdes, além de prevenir
praticas inadequadas. Ao alinhar as diretrizes do SBCE com as competéncias do
BACEN, sera possivel fortalecer a confianca dos investidores.

Interoperabilidade internacional: conforme previsto na Lei n2 15.042/2024, deverdo ser
criados protocolos técnicos que promovam a interoperabilidade de registradores e
tratativas bilaterais com mercados internacionais, a exemplo do acordo de equivaléncia
com a UE e Suica ou Coreia do Sul. Tais mecanismos ainda estdo em fase de definicdo
em muitos paises e demandam discussGes prolongadas que, se ndo planejadas
devidamente, podem limitar e retardar as operagGes entre o SBCE e outros mercados
globais. Adicionalmente, os Artigos 6.2 e 6.4 do Acordo de Paris enfatizam a necessidade
de cooperagdo internacional e a criagdo de mecanismos de mercado para facilitar a
implementacdo de compromissos climaticos. A adogdo de protocolos que garantam a
interoperabilidade ndo apenas alinha o SBCE as boas praticas globais, mas também
contribui para que um maior fluxo de capital seja alocado a ag¢Ges climaticas no Brasil.

Tributacdo e incentivos: a Lei n2 15.042/2024 prevé ganhos de capital no dambito do
SBCE; porém ICMS/ISS e instrumentos de incentivo financeiro, como taxas diferenciadas
ou garantias publicas, ainda devem ser definidos. Exemplos em vigor podem ser
identificados na Alemanha (KTF) e Coreia do Sul (empréstimos subsidiados).

Derivativos e instrumentos financeiros: a Lei n? 15.042/2024 n3o menciona futuros,
opcdes ou swaps de carbono, que poderdo ser considerados e incorporados no futuro.
Exemplos podem ser encontrados no ETS europeu, onde ativos regulados sob a MiFID Il
(EUA) podem ser usados como lastro para derivativos liquidos e regulados.

Precificacdao e transparéncia: metodologias de precificagdo, curvas de referéncia ou
mecanismos de hedge ainda devem ser definidos como parte do modelo operacional do
SBCE. Como referéncia, mercados como o da Alemanha utilizam a precificagdo via EEX,
que é o processo de determinagdo de precos de produtos de energia (como eletricidade
e gas natural) em uma das principais bolsas de energia da Europa por meio de leilGes
regulares, benchmarks publicos e contratos futuros, proporcionando transparéncia e
eficiéncia no planejamento. Assim, recomenda-se que o SBCE considere a ado¢do de um
modelo semelhante, implementando mecanismos de precificagdao que integrem leildes,
benchmarks e contratos futuros, a fim de aumentar a transparéncia e a eficiéncia do
mercado de energia no Brasil.
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4. Consideracgoes finais

O presente estudo buscou analisar a governanca de mercados de carbono globais com o objetivo
de oferecer sugestOes para enderecar as oportunidades e desafios associados a implementagao
do SBCE.

Partindo da compreensdao dos mecanismos globais de comércio de créditos de carbono e da
analise do contexto socioecondmico, financeiro e geopolitico brasileiro, o trabalho demonstrou
a relevancia estratégica da Lei n° 15.042/2024 como marco regulatério.

O exercicio de benchmark realizado com seis mercados regulados de carbono internacionais —
Alemanha, Austrélia, Austria, Coreia do Sul, Suica e Unido Europeia — revelou uma pluralidade
de modelos de governanca regulamentados pelas pastas ambiental, financeira ou por
composi¢cdes mistas.

Uma observacado central do estudo é a tendéncia crescente dos mercados globais em incorporar
instituicGes financeiras as suas estruturas organizacionais, especialmente como instancia
executora. Essa evolucdo reflete a compreensdo de que, embora os mercados sejam
mecanismos para atingir metas climaticas de reducdo de emissdes de GEE, a operacionalizacao
de um mercado regulado de carbono exige expertise em gestdo de ativos, liquidez e regulacdo
financeira, aspectos que contribuem significativamente para a robustez e a credibilidade do
sistema.

As boas praticas identificadas no benchmark oferecem insights:

Modelos predominantemente ambientais, como o da Suigca, demonstram a importancia
de integrar autoridades financeiras (FINMA e SNB) no monitoramento de riscos climaticos.

Modelos liderados por pastas financeiras, como o austriaco, evidenciam a eficacia de uma
forte capacidade executora na conducgdo de leildes e na gestdo operacional do comércio.

Ja os modelos mistos, como o alemao e o sul-coreano, ressaltam a necessidade de uma
coordenacdo interministerial robusta para harmonizar objetivos ambientais e
econbmicos, garantindo que as receitas do sistema sejam estrategicamente reinvestidas
em acdes de descarbonizacdo. A experiéncia do ETS europeu, embora ndo diretamente
replicavel devido a sua natureza supranacional, oferece licGes valiosas sobre a importancia
da implementacdo em fases, do monitoramento continuo e do uso estratégico de receitas.
Mormente, a possibilidade de que o SBCE incorpore caracteristicas de um mercado
jurisdicional pode representar um novo avanco em direcdo a um modelo que busca aliar
a possibilidade de sanar disparidades regionais e alavancar vantagens competitivas
territoriais a um modelo que preze pela solidez financeira.

O estudo aponta que as atribuigdes do CIM, embora abrangentes na definicao de diretrizes e na
aprovacdo do Plano Nacional de Alocagdo (PNA), sdo intrinsecamente ligadas ao carater
ambiental e podem beneficiar-se de uma estreita colaboracdo com o Ministério do Meio
Ambiente e Mudanca do Clima (MMA), com o Ministério da Fazenda (MF), com o Ministério do
Desenvolvimento, Industria e Comércio (MDIC), e com o Ministério da Ciéncia, Tecnologia e
Inovagdo (MCTI), entre outros que compdem o CIM.

Ainda no que tange a instancia executora, a Lei n° 15.042/2024 prevé atribuicdes que mesclam
competéncias ambientais e financeiras. A andlise de resultados do estudo de benchmark e do
contexto brasileiro indica que, dadas as atribuicdes atuais, nenhum Ministério atende
integralmente as responsabilidades atribuidas ao Orgdo Gestor de forma isolada.

Adicionalmente, foi evidenciado que a instabilidade juridica resultante de visGes politicas
divergentes pode representar um risco a estabilidade do sistema caso persista de forma
prolongada.
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Diante disso, a criagdo de um Org3o Gestor com carater independente, mas com forte
proximidade e capacidade de atuagdo junto ao Ministério da Fazenda (MF), emerge como uma
proposta plausivel para garantir a expertise financeira necessaria as operagdes de trade, leildes
e gestdo do Registro Central. Tal independéncia pode conferir a previsibilidade, estabilidade e
perenidade essenciais ao desenvolvimento de um mercado robusto e atrativo a investimentos.

A criacdo de um Orgdo Gestor independente, sob o formato de Agéncia Reguladora, com forte
proximidade e capacidade de atuacdo junto ao Ministério da Fazenda, é uma proposta que se
fundamenta em varias consideracdes estratégicas e operacionais para o desenvolvimento do
mercado de carbono no Brasil, tais como:

o Independéncia e imparcialidade: A independéncia do Orgdo Gestor é vital para
assegurar que as decisdes sejam tomadas com base em critérios técnicos e objetivos,
sem a influéncia de interesses politicos ou de grupos especificos — respaldando um
ambiente de integridade entre os participantes do mercado.

e Previsibilidade e estabilidade: A proximidade com o MF possibilitard ao Orgdo Gestor
maior acesso a diretrizes governamentais e politicas publicas de longo prazo,
proporcionando estabilidade operacional e seguranca juridica — varidveis fundamentais
para a perenidade dos investimentos.

o Resiliéncia as mudancas politicas: A independéncia do Orgdo Gestor também confere
resiliéncia a mudancas politicas, garantindo que as operacdes do mercado regulado de
carbono ndo sejam interrompidas ou afetadas por oscilacdes no cenario politico. Isso é
especialmente importante em um contexto em que as politicas ambientais e de
sustentabilidade podem ser influenciadas por diferentes administracdes.

o Expertise financeira e técnica: Um Orgdo Gestor independente pode reunir especialistas
com experiéncia em finangas, mercado de carbono e regulamentacdo, garantindo que
as operacoes de trade, leilGes e a gestao do Registro Central sejam realizadas de maneira
eficiente. Essa expertise é crucial para a implementagdo de processos e controles que
reflitam as boas praticas internacionais, promovendo a confianga dos investidores na
integridade do mercado.

e Fomento a inovacdo e melhores praticas: Contando com atuacdo independente e alta
expertise técnica, o Orgdo Gestor pode promover a inovacdo e a adog3o de boas praticas
no mercado de carbono, incentivando a participacdo de novos players e a diversificagcdo
de produtos financeiros. Isso pode incluir a introducdo de novos instrumentos
financeiros que aumentem a liquidez e a atratividade do mercado nacional.

Por fim, a Instancia Consultiva, centrada no CTCP, pode ser ampliada com a inclusao de mais
atores.

A experiéncia internacional aponta para a relevancia de incorporar a agéncias reguladoras
financeiras como a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e o Banco Central do Brasil (BACEN);
bancos de fomento, como o Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES);
e conselhos cientificos independentes, como a Academia Brasileira de Ciéncias (ABC), o Centro
de Pesquisa em Carbono na Agricultura Tropical (CCARBON/USP), a Empresa Brasileira de
Pesquisa Agropecudria (EMBRAPA) ou Instituto Nacional de Pesquisas Espaciais (INPE), para
fornecer subsidios sobre riscos financeiros, otimizacdo de recursos e embasamento cientifico
para a tomada de decisdes.
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A incorporacdo destas perspectivas multidisciplinares fortalecera a credibilidade e capacidade
de adaptacao do SBCE, pavimentando o caminho para que o Brasil cumpra suas metas climaticas
e se posicione como um lider na transicdo a uma economia de baixo carbono.

Quando avaliada sob a ética dos mercados internacionais considerados no benchmark, a Lei n°
15.042/2024 antecipa oportunidades de maior detalhamento em relacdo a estruturas de
governancga operacional e financeira, como por exemplo:

e Estrutura de governanca: a defini¢do de um Orgdo Gestor independente e com expertise
financeira pode assegurar que decisdes estratégicas sejam baseadas em um plano de
Estado, em contraposicdo a politicas de governo.

e Supervisdo e compliance: a existéncia de um sistema robusto de supervisdo e
compliance deve promover a transparéncia e a confianga dos investidores, aspectos
fundamentais em mercados financeiros globais.

o Critérios de licenciamento: o SBCE pode se beneficiar com a definicdo de critérios claros
para o licenciamento de operadores financeiros, como bancos e fundos — essenciais para
garantir a eficiéncia e a integridade do mercado.

e Exigéncias de margens de risco: possibilidade de definicdo de diretrizes associadas a
exigéncia de margens de risco em operacdes de derivativos de carbono, uma pratica
comum em mercados internacionais para mitigar riscos financeiros.

o Uso de colaterais: reconhecimento de cotas de carbono como ativos colaterais em
operacodes de crédito, aumentando a liquidez e a atratividade do mercado.

o Interoperabilidade internacional: necessaria para a expansdo do mercado, exige
protocolos e acordos bilaterais ou multilaterais (por exemplo, coalizdes com participagdo
voluntaria de paises ou blocos), assim como uma supervisdo financeira especializada e
incentivos fiscais alinhados as melhores praticas globais.

Ao estabelecer padrbes claros e acessiveis, o SBCE pode facilitar a comunicacdo entre
investidores e participantes do mercado, criando um ambiente de confianca que estimule a
participacdo. A colaboracdo global para definir esses padrdes ndo apenas tornard o SBCE mais
atraente para investidores internacionais, mas também contribuira para posicionar o Brasil como
protagonista nas discussdes internacionais a medida em que promove a constru¢do de um
mercado de carbono integrado, robusto e eficiente. Estas medidas permitirdao que o SBCE se
posicione como um modelo de referéncia, fomentando investimentos e reduzindo os riscos
legais — fatores fundamentas para o seu sucesso a longo prazo.

Uma vez que o SBCE se encontra em uma fase inicial de planejamento, esperamos que as
observagdes entregadas neste estudo contribuam para o desenho de um mercado integro,
resiliente, alinhado as boas praticas internacionais, permitindo ao pais alcangar suas metas de
carbono-neutralidade e a posi¢ao de referéncia global no cendario de transi¢do a uma economia
de baixo carbono.
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5.1 Abordagem metodologica

A metodologia do benchmark foi estruturada por meio da sele¢do de jurisdi¢cdes representativas,
da analise de maturidade destas jurisdices com a aplicacdo indices globais, da utilizacdo de
critérios quantitativos e qualitativos dos mercados de carbono, e da abordagem em duas
camadas. Os critérios quantitativos sdo essenciais para mensurar a salide econOmica e a liquidez
dos mercados de carbono, permitindo uma analise objetiva da sua eficdcia. J& os critérios
gualitativos sdao fundamentais para compreender a governancga e a integridade dos mercados,
oferecendo insights sobre como as politicas sdo implementadas e como podem ser aprimoradas.
Juntos, esses critérios proporcionam uma visao detalhada e pratica das dinamicas dos mercados
de carbono, informando a estruturacdo e a organizacdo do SBCE. A seguir, sdo apresentadas as
etapas da metodologia empregada.

5.1.1 Selecao das jurisdicdes e identificacao do drgao
regulamentador

A selegdo das jurisdi¢des foi realizada com o intuito de abranger uma diversidade de modelos
regulatérios e operacionais em mercados de carbono. Foram consideradas jurisdicbes que
possuem mercados regulados em operacdo e/ou em desenvolvimento, permitindo uma
comparacao efetiva entre diferentes abordagens. A escolha dessas jurisdicdes foi orientada pela
intencdo de identificar contextos semelhantes ao do Brasil, a0 mesmo tempo em que se buscou
exemplos de mercados de carbono ja estabelecidos e com maturidade. O mapeamento dessas
jurisdicbes permitiu a identificacdo de quatro modelos regulatérios/organizacionais principais,
qgue fornecem uma base sélida para a analise:

e Mercados regulados pela pasta ambiental ou equivalente
e Mercados regulados pela pasta financeira ou equivalente
e Mercados regulados conjuntamente pelas pastas ambiental e financeira

o Mercados regulados por comissdes independentes dentro dos paises participantes,
denominado modelo “multijurisdicional”

Estas diferentes estruturas organizacionais conferem especificidades a cada mercado, com
influéncias significativas no seu modelo operacional. Nesse contexto, foi elaborado um modelo
de pontuacgdo (score) para a definicdo das jurisdicbes especificas a serem analisadas, que
considera as varidveis detalhadas a seguir, permitindo uma comparagdao eficaz entre os
mercados.

5.1.2 Analise da maturidade das jurisdicdes e score de priorizacao

Uma vez identificados os principais mercados globais e seus dérgdos regulamentadores, foi
realizada uma andlise de maturidade governamental, politica, socioeconémica e de
sustentabilidade das respectivas jurisdicdes. Essa analise é fundamental para entender o
contexto macroecon6mico e politico que impacta a implementacdo e funcionamento dos
mercados de carbono. Para esta andlise, foram utilizados trés indices globais, cada um escolhido
por sua relevancia e abrangéncia:
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e Financial Index (F1)*°: Selecionado por sua capacidade de medir o desenvolvimento dos
sistemas financeiros, que é crucial para a eficacia dos mercados de carbono. A saude
financeira de uma jurisdicdo impacta diretamente sua capacidade de implementar e
sustentar politicas ambientais.

e Environmental Index (EI)**: Escolhido devido a sua abrangéncia em mensurar o
desempenho ambiental, incluindo a mitigacdo das mudancas climaticas e a gestdo de
recursos naturais. Esses fatores sdo essenciais para entender a eficacia dos mercados de
carbono na reducdo de emissdes.

e Democracy Index (DI)**: Selecionado pela importancia da governanca e da participa¢io
cidada na implementacdo de politicas ambientais. Um ambiente democratico tende a
favorecer a transparéncia e a responsabilidade, elementos fundamentais para o sucesso
dos mercados de carbono.

5.1.3 Analise quantitativa dos mercados de carbono

Com o entendimento do contexto macroeconémico, foi feita a analise para as dindmicas internas
de cada mercado de carbono nas jurisdicGes avaliadas. Os critérios de andlise foram divididos
em quantitativos e qualitativos. Os critérios quantitativos incluem:

e Receita em 2024: Reflete a salde econOGmica e a capacidade de investimento de uma
jurisdicdo.
e Volume financeiro transacionado (em USD): Indica liquidez e a confianca do mercado.

e Quantidade de créditos ofertados: Indicador da oferta disponivel no mercado e da
maturidade das iniciativas de reducao de emissdes.

e Quantidade de créditos aposentados: Indicador da efetividade do mercado em
promover redugdes reais de emissoes.

5.1.4 Analise qualitativa dos mercados de carbono

Para complementar a analise, foram adotados os seguintes critérios qualitativos para um melhor
entendimento da maturidade e funcionamento desses mercados:

e Estrutura regulatéria e de governanca: Essencial para entender como as politicas sdo
implementadas e monitoradas

e Mecanismos de Monitoramento e Verificacdo (MRVs): Cruciais para garantir a
integridade e a transparéncia dos mercados.

o Setores abrangidos: Importante para mensurar a amplitude e a eficacia das iniciativas
de redugdo de emissdes.

5.1.5 Abordagem em duas camadas

A abordagem em duas camadas, "de fora para dentro" e "de dentro para fora", permite uma
anadlise abrangente das intera¢des e desafios enfrentados por cada mercado. Essa abordagem
possibilita identificar oportunidades que podem ser exploradas para a definicdo da melhor
estrutura organizacional e operativa, considerando os contextos macro e microeconémicos do
Brasil.

10 \MF/FDI | DBnomics

11 2024 Environmental Performance Index - Environmental Performance Index

12 Democracy index
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https://db.nomics.world/IMF/FDI?dimensions=%7B%22INDICATOR%22%3A%5B%22FD_FM_IX%22%5D%2C%22REF_AREA%22%3A%5B%22JP%22%5D%7D&tab=list
https://epi.yale.edu/measure/2024/EPI
https://ourworldindata.org/grapher/democracy-index-eiu?tab=table

A Tabela 3 a seguir resume as informacgdes e indices identificados para os principais mercados
de carbono globais, incluindo o ano de criacdo, tipo de mercado, principal entidade deliberativa,
e indices ambiental (El), de democracia (DI) e de maturidade do mercado financeiro (Fl).

Os mercados sdo apresentados em ordem alfabética e classificados em: em operagdo, em
desenvolvimento e em consideragdo.

Tabela 3: Comparativo de mercados globais de carbono.

Ano Maturidade
Jurisdigoes . Tipo Instancia deliberativa
criagdo El DI FI

Africa do Sul 2018 Carbon Tax Fazenda 4,27 7,16 4,9
Alemanha 2021 ETF M. Ambiente e Fazenda 7,45 8,73 7,6
Argentina - ETF Fazenda 4,7 6,51 2,2
Austrdlia 2016 ETF Meio Ambiente 6,31 8,85 8,6
Austria 2022 ETF Fazenda 6,89 8,28 5,5
Canada 2013 ETF Meio Ambiente 6,11 8,69 7,5
Cazaquistao 2013 ETF Meio Ambiente 4,78 3,08 2,4
Chile - ETF Meio Ambiente 496 7,83 4,0
China 2021 ETF M. Ambiente e Fazenda 3,54 2,11 6,4
Coldmbia - ETF Meio Ambiente 4,97 6,35 3,8
Coreia do Sul 2015 ETF M. Ambiente e Fazenda 506 7,75 7,5
EUA 2012 ETF Meio Ambiente 572 7,85 9,0
india - ETF Meio Ambiente 2,76 7,29 5,8
Indonésia 2023 ETF Fazenda 3,36 6,44 3,0
Japao 2010 ETF Meio Ambiente 6,14 8,48 8,56
México 2020 ETF Meio Ambiente 4,42 5,32 3,2
Nova Zelandia 2008 ETF Meio Ambiente 573 9,61 4,7
Reino Unido 2021 ETF Multi-jurisdi¢bes 7,26 8,34 85
Suica 2008 ETF Meio Ambiente 6,78 9,32 9,2
Unido Europeia 2005 ETF Multi-jurisdi¢cdes 6,7 799 3,38

Em consideragdo

Em desenvolvimento

Em operagao



Estas analises visam utilizar diversas varidveis — geograficas, socioeconémicas, regulatdrias,
financeiras, evolutivas — para oferecer uma compreensao abrangente dos fatores que podem
impactar a estruturacdo e a organizacdo do SBCE. O objetivo foi cobrir todos os aspectos
relevantes para serem considerados no desenvolvimento e na implementacdo do SBCE,
promovendo uma abordagem integrada e eficaz.

Neste contexto, o estudo considerou, além de distintas estruturas organizacionais, a antiguidade
e a trajetdria de evolugdo dos mercados, volumes negociados e inser¢do em um ambiente
regulatério que fomentasse os investimentos em medidas de protecdo ambiental e de
descarbonizagao.

Como resultado, quatro modelos foram considerados para a etapa de Benchmark:
Modelo A — Regulado por Ministério do Meio Ambiente (ou equivalente)
Modelo B — Regulado por Ministério da Fazenda (ou equivalente)

Modelo C — Regulado por ambos os Ministérios (ou equivalentes)

Modelo D — Regulado por entidades das jurisdi¢cdes participantes

O Grafico 1 apresenta a combinacdo entre a receita gerada pelos mercados vigentes em 2024,
proporcionalmente ao seu tamanho, e o modelo organizacional segundo as respectivas
Instancias Deliberativas mencionadas anteriormente.

Grdfico 1: Receita, Environmental Index e Financial Index por mercado.
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5.1.6 JurisdicOes selecionadas

Considerando as dimensdes mencionadas anteriormente, e com o objetivo de proporcionar uma
visdo abrangente sobre distintos modelos de governanca, antiguidade e tamanho (medido em
volume e valor das transacdes), os seguintes mercados foram selecionados para o estudo de
Benchmark:

Alemanha - German National Emissions Trading System (nETS)
Australia - Australian Safeguard Mechanism

Austria - Austrian National Emissions Certificate Trading System
Coreia do Sul - Korea Emissions Trading System (K-ETS)

Suica - Switzerland Emissions Trading System (CH ETS)

Unido Europeia - European Union Emissions Trading System (EU ETS)

5.1.7 Aspectos analisados

A andlise foi conduzida com base em fontes publicas de informacdo e relatdrios oficiais,
estruturando-se em duas frentes principais:

Contextualizacdao dos mercados: Entendimento da estrutura politica, funcdes e relacdes
institucionais nacionais, e avaliacdo de aspectos socioecondmicos e ambientais que
poderiam influenciar a operacdo dos mercados de carbono nacionais, como, por
exemplo, os setores mais atuantes.

Caracterizacdao dos mercados de carbono: Descricdo da estrutura organizacional;
desenho operacional e fluxos de informacdo entre as entidades regulatérias e
operacionais; evolugdo normativa e fases de desenvolvimento e implementacdao do
sistema; autoridades envolvidas (deliberativa, supervisora, consultiva e revisora),
respectivas competéncias e atribui¢des; instrumentos de conformidade; pontos fortes,
desafios enfrentados e ligGes aprendidas.

O funcionamento dos mercados foi representado graficamente, com esquemas que ilustram a
arquitetura institucional e os mecanismos operacionais.

5.1.8 Resultados

A andlise destes mercados de carbono permitiu:

Compreender a evolucdo de diferentes modelos de mercado de carbono;
Comparar fungGes, competéncias e interagdes entre érgaos reguladores;
Identificar boas praticas e riscos associados a diferentes arranjos institucionais;

Formular recomendacdes aplicaveis ao contexto brasileiro, respeitando as defini¢ées da
Lei n2 15.042/2024.

A secdo 5.2 Benchmark detalha os principais aspectos observados para as jurisdi¢cdes e mercados
selecionados.
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5.2 Benchmark

5.2.1 German National Emissions Trading System | nETS
(Alemanha)

O Sistema Nacional de Comércio de Emissdes da Alemanha (nEHS) foi introduzido em 2021 como
parte do compromisso do pais em reduzir as emissées de gases de efeito estufa e alcancar a
neutralidade climdtica até 2045. O nEHS complementa o Sistema de Comércio de Emissdes da
Unido Europeia (EU ETS) e abrange especificamente os setores de aquecimento e transporte. A
legislagdo que rege o nEHS é baseada na Lei de Comércio de Emissdes de Combustiveis
(Brennstoff-Emissionshandelsgesetz, BEHG'®), que estabelece um limite anual de emissdes e
precifica as emissdes de CO-eq.

O nEHS opera sob o principio de cap-and-trade, no qual o governo federal define um limite para
as emissdes permitidas e as empresas devem adquirir permissdes de emissao para cobrir suas
emissoes. As receitas geradas sdo direcionadas ao Fundo de Clima e Transformacao (Climate and
Transformation Fund, KTF), que apoia a renovacdo de edificios, infraestrutura de mobilidade
elétrica e a indUstria de hidrogénio.

Estrutura institucional

Tabela 4: Estrutura institucional do Mercado Regulado de Carbono da Alemanha.

Instancia Principais responsabilidades

Estabelece as diretrizes e normas do Sistema Nacional de
German Federal Comércio de Emissdes (nEHS), garantindo que o sistema

M'n's'_“y for Ecgnomlc opere de acordo com as metas climaticas da Alemanha.
Affairs and Climate

Action (BMWK) Supervisiona a implementagdo do sistema em colaboragdo
com o ministério do meio ambiente.

Instancia Deliberativa/
Reguladora

German Emissions Autoridade implementadora, encarregada do registro e do

Trading Authority recebimento dos relatérios de emissdes das entidades
(DEHSt) at the German participantes.

Environment Agency
(UBA) Vinculada a UBA.

Instancia Executora Gerencia o registro de contas, supervisiona a venda de
@ certificados e assegura a conformidade com as obriga¢ées
de monitoramento e relato de emissdes.

A colaboragdo entre o BMWK e a DEHSt é essencial para assegurar a eficacia do nEHS, com a
DEHSt supervisionando a conformidade e a implementagdo das politicas estabelecidas pelo
BMWK.

13 Brennstoff-Emissionshandelsgesetz (Fuel Emissions Trading Act) do mercado de carbono alemdo: BEHG - Gesetz Uber einen
nationalen Zertifikatehandel fiir Brennstoffemissionen.
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Imagem 2: Fluxograma de responsabilidade das instdncias envolvidas no mercado de carbono regulado da Alemanha, conforme
estabelecido nas legislagGes nacionais do pais e dados pulicados pelas instdncias acima.

Implementag¢do de um Registo
Registro Nacional de Nacional onde a emissao,

: Compra de certificado de

‘e o~ Comércio de comercializagdo de licengas de
direito de poluicao

Emissdes emissdo nacionais deverao
e 1 acontecer

Atribuicdo de “direitos de
. poluicao”

. Apresentar a autoridade competente um plano de
monitoramento para a determinacao das

. emissdes de combustiveis e os relatdrios relativos
a cada periodo de comércio de licengas

Analise e verificacdo do plano de
monitoramento e relatdrio de
1 emissoes

. Agéncia  Federal do  Meio
Ambiente (UBA)

Instrumentos de conformidade e de mercado

O governo federal estabelece um limite anual de emissGes para combustiveis de
transporte e aquecimento, com licencas vendidas a um preco fixo que aumentard
gradualmente até 2025;

A venda dos certificados do nEHS ocorre em uma plataforma operada pela European
Energy Exchange (EEX);

O mercado é regulado por uma série de legislacdes, incluindo a Fuel Emissions Trading
Act e a Emission Reporting Regulation 2022, que estabelecem os mecanismos de
monitoramento e verificagdo (MRV);

A verificacdo das emissOes anuais por entidades independentes é obrigatdria e o sistema
prevé penalidades para emissdes excedentes, assegurando a conformidade e a
confiabilidade do processo.

Integracao com o setor Financeiro

O setor financeiro na Alemanha é fundamental para o mercado de carbono, facilitando
a intermediacdo de Unidades de Emissdao de GEE (EUAs). Instituicdes como Deutsche
Bank e Commerzbank garantem transagdes eficientes;

Bancos utilizam derivativos, como futuros e contratos de diferenca de carbono (CCfD),
para mitigar riscos de volatilidade de precos. O CCfD, lancado em 2024, proporciona um
preco de referéncia para a descarbonizacéo;

EUAs podem ser usados como colateral em operacgdes de crédito e a infraestrutura de
custddia da Deutsche Borse e da European Energy Exchange (EEX) assegura transacdes
seguras;
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A supervisdo é realizada pela Autoridade Europeia de Valores Mobiliarios e Mercados
(ESMA) e pela Autoridade Federal de Supervisdo Financeira (BaFin), que garantem a
integridade do mercado;

Aintrodugdo do CCfD e a Estratégia de Financgas Sustentdveis destacam a maturidade do
mercado de carbono na Alemanha, promovendo a descarbonizagao.

Comparagao com o Brasil

O nEHS é semelhante ao sistema de comércio de emissdes proposto no Brasil, que busca
reduzir as emissGes de GEE por meio de um mecanismo de cap-and-trade;

No entanto, o nEHS é mais focado em setores especificos, como aquecimento e
transporte, enquanto o Brasil ainda esta desenvolvendo sua estrutura regulatdria e,
portanto, ainda ndo é possivel antecipar o foco em algum setor.
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5.2.2 Australian Safeguard Mechanism (Australia)

O mercado regulado de carbono da Australia opera sob um modelo regulatério ambiental, com
o objetivo de reduzir emissdes de gases de efeito estufa e promover praticas sustentaveis. O
sistema é regido por legislacdes como o National Greenhouse and Energy Reporting Act 2007
(NGER), que estabelece um framework nacional para reporte de emissdes e consumo de energia.

Australian Safeguard Mechanism

O Australian Safeguard Mechanism, reformulado em 2023, estabelece limites de emissdes para
os maiores emissores industriais, exigindo reducdo anual de 5%. As linhas de base de emissdes
definidas para cada instalacdo permitem que, caso sejam excedidas, as empresas cumpram suas
obrigacdes por meio de:

Australian Carbon Credit Units (ACCUs)

Safeguard Mechanism Credits (SMCs)
O pais se prepara para lancar a Australian Carbon Exchange e um novo registro centralizado de
créditos, que poderad ampliar a liquidez e transparéncia do mercado.
Net Zero Economy Bill

O Net Zero Economy Bill busca impulsionar investimentos em novas indUstrias de energia limpa,
apoiar trabalhadores impactados pela transicdo e consolidar a meta de tornar a Australia uma
superpoténcia de energia renovdvel, em alinhamento com compromissos climaticos
internacionais.

Estrutura institucional

Tabela 5: Estrutura institucional do Mercado Regulado de Carbono da Austrdlia.

Instancia Principais responsabilidades

Garante que as regras do mecanismo estejam alinhadas as

Department of Climate metas nacionais de redugdo de emissdes.

Change, Energy, the o . ) ]
Environment and Water Supervisiona politicas relacionadas ao Safeguard Mechanism

(DCCEEW) e ao esquema de ACCUs, garantindo execucado consistente
com metas nacionais.

Supervisor de
Politicas

Autoridade estatutaria independente, com fungdes definidas
estrategicamente pelo DCCEEW.

Clean energy Regulator Opera em conformidade com as diretrizes dos ministérios
(CER) responsdveis: Mudanca Climatica e Energia e Meio Ambiente
e Agua.
Instancia Reguladora Regula e administra o Registro Nacional de GEE e Energia, e o
e Gestora Safeguard Mechanism.

Registra empresas.

Recolhe e audita relatérios via Emissions and Energy
Reporting System (EERS).

Monitora e aplica sangdes.
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Instancia Principais responsabilidades

e Fornece aconselhamento técnico e realiza revisdes do NGER e
da operacdo do Safeguard Mechanism.

Climate Change
Authority (CCA)

¢ Avalia o desempenho do sistema e propde melhorias

Instancia Consultiva

Q

Instrumentos de conformidade e de mercado

e ACCUs: Representam 1 tonelada de CO, equivalente (tCO,e) armazenada ou evitada;
podem ser negociadas no mercado secunddrio ou vendidas ao governo.

e SMCs: Créditos especificos do Safeguard Mechanism, utilizados para compensar
emissdes acima da linha de base.

Os créditos sdo considerados ativos financeiros, registrados no Unit and Certificate Registry,
podendo exigir licenciamento junto ao setor de servicos financeiros.

Integragao com o setor Financeiro

O setor bancario e financeiro é fundamental para o funcionamento do mercado, especialmente
no financiamento e comercializagdo de SMCs e ACCUs.

e SMCs e ACCUs sao considerados ativos financeiros, facilitando a conformidade e
negociagdao no mercado.

e Instituicdes como o Clean Energy Finance Corporation (CEFC) fornecem financiamento
para projetos de baixo carbono, integrando instrumentos regulatdrios a produtos
financeiros e linhas verdes.

e O modelo combina regulacdo ambiental com infraestrutura de mercado, garantindo
liguidez controlada e transi¢ao planejada ao net zero.

Comparagao com o Brasil

e O CER desempenha fungdes similares as do Ministério da Ciéncia, Tecnologia e Inovacao
(MCTI) no Brasil no que tange a inventarios nacionais de GEE e registro de emissoes.

e O DCCEEW combina atribui¢cdes equivalentes as do Ministério do Meio Ambiente e do
Ministério de Minas e Energia.
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Imagem 3: Fluxograma de responsabilidades operacionais do mercado de carbono regulado na Austrdlia.
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5.2.3 National Emissions Certificate Trading System (Austria)

O mercado de carbono na Austria é regido pela Lei Nacional de Negociac3o de Certificados de
Emissdes de 2022 (NEHG 2022) e suas emendas adotadas em 2024. Este sistema estabelece
um comércio nacional de licencas de emissdo de gases de efeito estufa, visando reduzir as
emissdes que ndo estdo sujeitas ao comércio de licengas da Unido Europeia. O NEHG 2022
introduz um mecanismo de precificacdo de carbono que abrange setores como construgao,
transporte e agricultura, representando cerca de 40% das emissdes de CO, do pais.

Estrutura institucional

O processo decisério no mercado de carbono é influenciado pelo Ministro Federal das Financas,
gue, em conjunto com o Ministro Federal para Acdo Climatica, Meio Ambiente, Energia,
Mobilidade, Inovacdo e Tecnologia (BMK), regulamenta em detalhes o procedimento de registro
e a determinacdo das emisses de gases de efeito estufa por meio de ordens. O Ministro Federal
das Financas (BMF) também é responsavel por estabelecer o Office for National Emissions
Certificates Trading (AnEH) como uma unidade independente dentro da Autoridade Aduaneira.

Tabela 6: Estrutura institucional do Mercado Regulado de Carbono da Austria.

Instancia Principais responsabilidades
BMF:
Austrian Federal « Estabelece o quadro regulamentar do ETS.
Ministry of Finance
(BMF) e Aplica a Lei Federal de Comércio de Licengas de Emissao.

e Regula o design técnico e organizacional da

Supervisor de Politicas implementacdo do processo de registro, monitoramento,
aquisicdo e devolucdo de licencas nacionais de emissdo, e
reporte.

e Principal autoridade reguladora desse mercado de
carbono e colabora com o AnEH e o BMK para garantir
gue as regulamentagdes estejam alinhadas com as metas
climdticas nacionais e da Unido Europeia.

Federal Minister for
Climate Action,
Environment, Energy,
Mobility, Innovation and

Technology (BMK) BMK:

o Colabora com o BMF para garantir que as
Supervisor de Politicas regulamentacdes do mercado de carbono estejam
Q alinhadas com as metas de redug¢do de emissoes.

14 | ei Nacional de Negociagdo de Certificados de Emissdes de 2022 (NEHG 2022), introduz um mecanismo de precificagdo de
carbono.
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Instancia Principais responsabilidades

AnEH:

Office for National Entidade gestora do mercado, opera sob supervisdo do
Emissions Allowance BMF e colabora com a Agéncia Federal do Meio Ambiente
Trading (AnEH) at the para verificar a precisdo dos relatérios de emissdes.

Austria Customs Office Autoridade Aduaneira Austriaca:

Encarregada de registrar os participantes no comércio,
Insténcia Reguladora monitorar as emissdes de gases de efeito estufa e garantir

e Gestora . . ~
@ a conformidade com a legislac3o.

Responsavel pelos procedimentos relacionados ao
comércio nacional de emissGes e ao Mecanismo de Ajuste
de Fronteira de Carbono (CBAM); recebe os relatérios de
emissoes.

Apoia na revisdo dos planos de monitoramento e
Federal Environment relatérios de emissdao quando requisitado pela autoridade
Agency competente.

Instrumentos de conformidade e mercado

Os participantes no comércio devem adquirir licencas de emissdo nacionais para cobrir suas
emissOes de GEE. Essas licengas podem ser compradas anualmente e, se ndo forem utilizadas,
podem ser devolvidas a autoridade gestora. A partir de 12 de janeiro de 2026, o sistema deve
transitar para uma fase de mercado, onde as licencas de emissdo serdo negociadas em um
mercado aberto.

A legislacdo prevé medidas de alivio para empresas com uso intensivo de energia e setores
vulneraveis a concorréncia internacional. Essas medidas incluem isenc¢des e reducGes de custos
associados as licencas de emissao, visando manter a competitividade das empresas austriacas e
evitar a transferéncia de emissGes para fora do pais.

A partir de 2026, o sistema passard a uma fase de mercado. De acordo com o Ministério da
Fazenda da Austria, regulamentos mais detalhados ainda ndo podem ser incluidos na Lei, pois
os desenvolvimentos no contexto do pacote 'Fit for 55' em nivel da UE podem levar a criacdo de
um ETS europeu para edificios e transporte rodoviario, impactando o design do ETS austriaco.
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Integragcao com o setor Financeiro

O setor financeiro desempenha um papel crucial no funcionamento do mercado de carbono na
Austria, especialmente durante a operacdo do NEHG, onde as transag¢des de cotas de emissao
sdo administradas diretamente pelo Estado, sem um mercado secunddrio.

e Bancos e Institui¢des Financeiras

o Atuam na assessoria e apoio a distribuidores, com limitagdes na intermediacdo.
A partir de 2027, com o EU ETS 2, poderdo intermediar compras em leildes e
operar no mercado secunddrio, aumentando a liquidez no mercado.

e Mercado de Derivativos

o Aimplementacdo do EU ETS 2 permitira a criacdao de um mercado de derivativos,
como futuros e opgdes, possibilitando a utilizacdo de instrumentos de hedge.

e Green Finance

o A agenda de Green Finance, promovida pelo BMK e BMF, incentiva o
financiamento de projetos sustentaveis. Bancos, como o UniCredit Bank Austria,
oferecem produtos como green bonds, apoiando PMEs na transicdo para
praticas sustentaveis.

e Supervisao e Normas

o Aintegridade do mercado é garantida pela Autoridade de Supervisdo Financeira
(FMA) e pelo Banco Central da Austria (OeNB), que aplicam normas rigorosas e
exigem a divulgacdo de emissdes pelas instituicdes financeiras.

e Integragao Futuro

o A transi¢do para o EU ETS 2 em 2027 promovera uma integra¢dao mais robusta
entre o mercado regulado e o setor financeiro, impulsionando a liquidez e a
sustentabilidade.

Comparacao com o Brasil

O Austrian Federal Ministry of Finance desempenha fung¢des similares as do Ministério da
Ciéncia, Tecnologia e Inovacdo (MCTI) no Brasil, no que tange a inventarios nacionais de GEE e
registro de emissoes.

O AnEH combina atribuigdes equivalentes as do Ministério do Meio Ambiente e do Ministério
de Minas e Energia.
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Imagem 4: Fluxograma de responsabilidades das instdncias envolvidas no mercado de carbono regulado da
Austria conforme estabelecido nas legislacdes nacionais do pais e dados pulicados pelas insténcias acima.
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deverdo acontecer
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5.2.4 Korea Emissions Trading System | K-ETS
(Coreia do Sul)

O Sistema de Comércio de Emissdes da Coreia do Sul (K-ETS) foi implementado em 2015 como
parte do compromisso do pais em reduzir as emissdes de gases de efeito estufa e alcancar a
neutralidade de carbono até 2050. O K-ETS cobre 79% das emissdes nacionais e inclui setores
como energia, industria e transporte. A legislacdo que rege o K-ETS é baseada no Framework Act
on Carbon Neutrality de 2021, que estabelece as diretrizes para a transicdo para uma economia
de baixo carbono.

O K-ETS foi criado como uma medida essencial para atender as metas de reducdo de emissdes
estabelecidas no Acordo de Copenhague de 2010. Embora o langcamento do sistema estivesse
inicialmente previsto para 2013, a resisténcia do setor empresarial levou ao adiamento para
2015. Desde entdo, o K-ETS tem evoluido, com reformas introduzidas em 2024 para aumentar a
participacdo das instituicdes financeiras e prever a criacdo de derivativos até 2025.

Estrutura institucional

O Gabinete do Primeiro-Ministro e o Ministério do Meio Ambiente atuam em conjunto ao longo
de todo o ciclo operacional do K-ETS para garantir a integridade do sistema e a eficacia das
politicas de reducdo de emissées.

O K-ETS se desenvolvera em fases. Durante a primeira etapa, o Gabinete do Primeiro-Ministro,
juntamente com o Ministério da Estratégia e Financas, serdo responsaveis pelas principais
definicOes estratégicas e operacionais, que deverdo ser implementadas principalmente pelo
Ministério do Meio Ambiente durante a segunda etapa.

As principais atividades previstas estdo descritas a seguir.

Tabela 7: Estrutura institucional do Mercado Regulado de Carbono da Coreia do Sul.

Instancia Principais responsabilidades

Gestdo geral do K-ETS.
Ministry of
Environment (MOE) Estabelecimento da meta nacional de gases de efeito

estufa (GEE).

Instancia Supervisiona a conformidade e a verificacdo das emissdes
Reguladora através do Greenhouse Gas Inventory and Research Center
(GIR), que assegura a precisdo dos dados de emissdes.

Atuara como principal instancia gestora, com o apoio de
Office of the Prime diversas “agéncias” institucionais e ministérios.

Minister

Coordenacdo politica e gestdo da meta nacional de GEE.

Instancia Gestora

56



Tabela 8: Governanga do K-ETS por atividade e fase de operagdo.

Atividade

Fase 1

Fase 2

Estabelecimento da meta
nacional de GEE e da gestdo
do desempenho

Coordenacao politica:
Gabinete do Primeiro
Ministro

Desenvolvimento de politicas:
Ministério do Meio Ambiente

Gestdo das estatisticas
nacionais de emissdes de
GEE

Gabinete do Primeiro
Ministro

Ministério do Meio Ambiente

Desenvolvimento do plano
basico do K-ETS

Ministério da Estratégia e
Financas

Ministério da Estratégia e
Finangas Ministério do Meio
Ambiente

Desenvolvimento do plano
de alocagdo no K-ETS

Ministério da Estratégia e
Financgas

Ministério do Meio Ambiente

Operacado do K-ETS na Diversos Ministérios Ministério do Meio Ambiente

alocacdo

Operacado do K-ETS na Diversos Ministérios Ministério do Meio Ambiente

certificagdo de emissdes

Instrumentos de conformidade e mercado

O K-ETS opera sob um sistema de cap-and-trade, cobrindo cerca de 68% das emissdes
de GEE da Coreia do Sul;

As permissdes de emissdo sdo negociadas no mercado e o sistema prevé penalidades
para emissdes excedentes;

A estrutura do K-ETS inclui comités e érgaos responsdveis pela alocagao e certificagao de

emissdes, promovendo um ambiente de transparéncia e responsabilidade.

Integracao com o setor Financeiro

O setor financeiro é crucial para o K-ETS, com a inclusdo de market makers, como bancos
publicos e corretoras privadas, que aumentam a liquidez do mercado;

A previsdo de futuros sobre as Unidades de Emissdo de GEE (KAUs) para 2025 permitira
gue as empresas utilizem estratégias de hedge, mitigando riscos financeiros;

Bancos como o Korea Development Bank (KDB) e o Industrial Bank of Korea oferecem
financiamento subsidiado e linhas de crédito vinculadas a critérios ambientais, sociais e
de governanca (ESG), apoiando diretamente o mercado de carbono;
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e A utilizacdo de KAUs como colateral em operac¢des de crédito potencializa o acesso ao
financiamento para projetos sustentaveis.

e A supervisdo do mercado é realizada pelo Financial Supervisory Service (FSS) e pela
Financial Services Commission (FSC), que regulam as instituicdes financeiras que operam
no K-ETS;

e Mecanismos de estabilizacdo, como gatilhos automaticos e reservas de mercado, sao
implementados para evitar volatilidade excessiva, consolidando a posi¢cdo da Coreia do
Sul como um ator relevante na luta contra as mudangas climaticas.

Comparacao com o Brasil

o OK-ETS é semelhante ao sistema de comércio de emissdes proposto no Brasil, que busca
reduzir as emissGes de GEE por meio de um mecanismo de cap-and-trade;

e No entanto, o K-ETS é mais abrangente, cobrindo uma maior variedade de setores e
apresentando uma estrutura regulatéria mais consolidada;

e A experiéncia da Coreia do Sul na implementacdo e ajuste do K-ETS pode servir como
referéncia para o desenvolvimento de um sistema de comércio de emissdes no Brasil.

A Imagem 5 a seguir apresenta o fluxograma de responsabilidades das instancias e entidades
envolvidas no mercado de carbono regulado da Coreia do Sul, detalhando os fluxos operacionais
do K-ETS, especificamente quanto ao processo de gera¢do de Korean Offset Credits (KOCs) e
conversdao em Korean Credit Units (KCUs) no K-ETS, conforme estabelecido nas legislacdes
nacionais do pais e dados pulicados pelas instadncias acima, além de um recente estudo?®
realizado pelo Internacional Chamber of Commerce (ICC).

15 |cC Brasil - International Chamber of Commerce: Suporte ao Governo Federal por meio da analise de um framework do mercado
de carbono no Brasil - Produto 1.8 — Relatdrio completo do Output 1
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https://www.iccbrasil.org/

Imagem 5: Fluxograma de responsabilidades das instdncias e entidades envolvidas no mercado de carbono regulado
da Coreia do Sul.
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5.2.5 Emissions Trading System | CH ETS (Suica)

O Sistema de Comércio de Emissdes da Suica (CH ETS) foi implementado em 2008 e vinculado
ao sistema da Unido Europeia em janeiro de 2020, marcando um avancgo significativo na
cooperacao internacional para a reducdo de emissdes. O ETS cobre setores como industria e
energia, estabelecendo tetos de emissdo que refletem o compromisso do pais em cumprir suas
metas climaticas. Para 2025, o sistema prevé tetos de emissdo de 4,3 milhGes de toneladas de
COz-eq (MtCO,-eq) para os setores de industria e energia, e 1,1 MtCO,-eq para aviacdo.

A legislacdo que rege o CH ETS é baseada na Lei Federal sobre a Reducao das Emissdes de CO»-
eq, que estabelece um arcabouco regulatério para a gestdo das emissdes de gases de efeito
estufa.

Estrutura institucional

Ainteracdo entre o Federal Council e o Federal Office for the Environment (FOEN) é fundamental
para garantir a eficacia do ETS. O FOEN fornece dados e relatérios ao Federal Council sobre o
progresso na reducdo de emissdes, permitindo decisdes informadas sobre futuras politicas e
ajustes necessarios no sistema.

Tabela 9: Estrutura institucional do Mercado Regulado de Carbono da Sui¢a.

Instancia Principais responsabilidades

Maxima autoridade responsavel por definir as politicas
climaticas da Suica.

Federal Council
Estabelece metas de reducdo de emissdes e propde novas
medidas para o cumprimento dessas metas.

Instancia Reguladora

Determina a quantidade de permissGes de emissdo
disponiveis anualmente.

Relata ao Parlamento sobre o progresso na reducdo de
emissoes.

Pode delegar ao FOEN a implementagao de acordos
internacionais relacionados ao comércio de emissdes,
assegurando que a Suiga esteja alinhada com as normas e
praticas globais.

Encarregado da execugdo das politicas estabelecidas

lo F / il
Federal Office for the pelo Federal Counci

Environment (FOEN) Gestdo do Sistema de Comércio de Emissdes (ETS),
incluindo a verificacdo das emissdes reportadas pelas
empresas e a supervisao do cumprimento das
obrigacoes legais

Instancia Gestora

Executa, registra e leiloa licencas.

Recebe relatérios de emissdes e garante a
conformidade.
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Instrumentos de conformidade e mercado

O ETS suico cobre diversos gases de efeito estufa, com foco principal no diéxido de
carbono (CO,), éxido nitroso (N,O) e perfluorocarbonetos (PFCs).

O Registro Suico de Comércio de EmissGes (EHR) garante a precisdo no registro de
emissoes e transagoes.

As receitas geradas pelo mercado acumulam um total significativo, demonstrando a
viabilidade econOmica do sistema e sua capacidade de financiar projetos de
sustentabilidade.

Integracao com o Setor Financeiro

Instituicdes financeiras como Credit Suisse, UBS e Raiffeisen atuam na intermediacdo de
créditos de carbono (Swiss allowances), promovendo a liquidez do mercado e facilitando
transacOes entre empresas e investidores;

A inclusdo de market makers e a promocao da liquidez sdo essenciais para a eficiéncia
do mercado, permitindo que empresas e investidores acessem créditos de carbono de
forma eficaz;

Os bancos suicos estdo envolvidos na gestdo de riscos por meio de derivativos?®, como
futuros e opgdes, que permitem que as empresas realizem hedge contra a volatilidade
dos precos de carbono;

A Swiss Bankers Association (SBA) e a Swiss Sustainable Finance incentivam a adogdo de
praticas de financiamento verde, promovendo a integracdo de produtos como green
bonds e sustainable loans;

A supervisdo do mercado é realizada pela Autoridade Supervisora do Mercado
Financeiro da Suica (FINMA), que assegura compliance e evita praticas de greenwashing;

A Ordinance on Climate Disclosures exige que grandes bancos publiquem planos de
transicdo e divulguem riscos climaticos, reforcando a transparéncia do sistema;

Os bancos suicos utilizam derivativos, como futuros e opgdes, para ajudar as empresas
a gerenciar riscos associados a volatilidade dos pregos de carbono, alinhando-se a
estrutura do Sistema de Comércio de Emissdes da Unido Europeia (EU ETS).

Comparacao com o Brasil

Comparado ao SBCE, o ETS suico é mais maduro e abrangente, cobrindo uma maior
variedade de setores e apresentando uma estrutura regulatéria consolidada. Dito isto, a
experiéncia da Suica em integrar seu sistema ao da Unido Europeia pode servir como um
modelo para o Brasil, que ainda estd desenvolvendo de sua estrutura regulatéria e
execucgao das fases de implementacao.

16 os tipos de ativos derivativos utilizados pela Suica no mercado de carbono incluem contratos futuros de carbono, opgGes sobre
créditos de carbono, swaps de emissdes e contratos a termo. Esses instrumentos ajudam a gerenciar riscos, aumentar a liquidez e
facilitar a negociagdo, enquanto a infraestrutura robusta de clearing e custddia garante a seguranga das transagdes.
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Imagem 6: Fluxograma de responsabilidade das instdncias envolvidas no mercado de carbono regulado da Suica
conforme estabelecido nas legislagbes nacionais do pais e dados pulicados pelas insténcias acima.
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5.2.6 European Union Emissions Trading System | EU-ETS
(Unidao Europeia)

Implementado em 2005, o Mercado de Carbono Regulamentado da Unido Europeia (EU ETS)
opera sob o principio de cap-and-trade, estabelecendo um limite para as emissGes totais
permitidas dos setores cobertos. As empresas recebem ou compram permissdes de emissao que
podem ser negociadas no mercado. O sistema abrange setores como energia, industria e
aviagdo, representando cerca de 40% das emissOes totais da UE. O EU ETS tem demonstrado
resultados positivos, com uma reducdo nas emissdes dos setores cobertos em cerca de 35%
entre 2005 e 2019, além de incentivar investimentos em tecnologias de baixo carbono.

No entanto, desafios permanecem, como a necessidade de estabelecer um preco de carbono
estavel e adequado para estimular investimentos sustentdveis. Reformas recentes, incluindo a
revisdo do EU ETS e a introdu¢do do Mecanismo de Ajuste de Fronteira de Carbono (CBAM),
visam fortalecer o desempenho do sistema e assegurar que a UE alcance suas metas climaticas.

Estrutura institucional

Cada pais-membro da UE tem autonomia para designar as autoridades que serdo responsaveis
pelas instancias reguladoras, gestoras e consultivas dos respectivos mercados nacionais, desde
qgue sua atuacdo esteja alinhada as diretrizes do ETS. Desta forma, e conforme visto
anteriormente, em alguns paises, vdrias autoridades locais estdo envolvidas, enquanto em
outros a gestdo é centralizada.

Tabela 10: Estrutura institucional do Mercado Regulado de Carbono da Unido Europeia

Instancia Principais responsabilidades

Supervisiona o funcionamento do mercado.
European _
Commission Estabelece o cap anual de emissdes.

Apresenta relatdrios anuais ao Parlamento Europeu e ao
Conselho, garantindo a conformidade com as metas
climaticas.

Instancia

Reguladora Q

Estados-membros da UE:

Entidades designadas Designam autoridades competentes para a operagdo do
pelos Estados- mercado nacional e aplicacdo das diretivas do EU ETS.
Membros

N Instancias Gestoras dos Estados-Membros:
Instancias Gestoras

@ Operagao do mercado nacional, monitoramento e
comunicacdo de informacdes.

Sangdes para infracdes as diretivas do EU ETS.
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Instancia Principais responsabilidades

European Investment Bank (EIB)

“" Fay H ” . . ~ . .
Outras “agéncias e Assegura que as licencas de emissdo sejam leiloadas

dentro da UE conforme os principios estabelecidos; gerencia as
receitas do Fundo de Modernizagao.

Outras European Scientific Advisory Board on Climate Change

Instancias ) ] ] ) o
e Emite pareceres cientificos e relatérios sobre a diretiva
do EU ETS, que devem ser considerados pela Comissao.

Instrumentos de conformidade e mercado

O EU ETS baseia-se no principio de cap-and-trade, que estabelece um limite total para
as emissoes de GEE, que devem ser reduzidas anualmente.

As licencas de emissdo, que permitem a emissdo de uma tonelada de CO,eq, sdao
vendidas em leilGes e podem ser negociadas posteriormente.

As empresas devem monitorar e relatar suas emissdes anualmente e entregar licengas
suficientes para cobrir suas emissdes. Penalidades sdo impostas em caso de nao
conformidade.

O preco das licencas é determinado pelo EU ETS, que opera sob um conjunto rigoroso
de regras de supervisdo. Desde 2013, o sistema gerou mais de 175 bilhdes de euros em
receitas, destinadas a apoiar investimentos em energia renovavel e tecnologias de baixo
carbono.

Integracao com o setor Financeiro

O setor financeiro é fundamental no EU ETS, com instituigdes como Deutsche Bank e BNP Paribas
atuando como intermedidrias nos leildes de Unidades de Emissdo de GEE (em inglés, European
Union Allowances), garantindo a liquidez do mercado.

Gestdo de Riscos

o O setor financeiro facilita a gestdo de riscos por meio de produtos derivados,
como futuros e opgdes, operando em bolsas como a EEX e a Intercontinental
Exchange (ICE).

o Desde a implementagdo da MiFID Il em 2021, os EUAs sdo considerados
instrumentos financeiros, acessiveis a traders e investidores institucionais.

Financiamento Verde

o Os EUAs podem ser utilizados como colateral em operagdes de crédito
financeiro, ampliando as op¢des de financiamento para empresas no EU ETS.

o Bancos desenvolvem produtos financeiros verdes, como green bonds e
sustainable loans, vinculados a conformidade com o ETS.
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Supervisao e Normas

o A supervisdo do mercado é realizada pela Autoridade Europeia de Valores
Mobiliarios e Mercados (ESMA), que regula o setor sob normas como Markets
in Financial Instruments Directive Il (MiFID 11)*.

o As transagdes sao registradas no Registro da Unido, garantindo rastreabilidade
e transparéncia.

O EU ETS representa um mercado de carbono maduro e integrado ao setor financeiro europeu,
promovendo liquidez, inovagado e a oferta de produtos verdes, enquanto a supervisao regulatéria
garante a integridade do sistema.

Comparacao com o Brasil

O EU ETS é semelhante ao sistema de comércio de emissdes proposto no Brasil, que
também busca reduzir as emissGes de GEE por meio de um mecanismo de cap-and-
trade. No entanto, o EU ETS é mais abrangente, cobrindo uma maior variedade de
setores e apresentando uma estrutura regulatéria mais consolidada.

Ao ser composto por varios estados-membro, cada um com um mercado préprio, a
estrutura do EU ETS ndo pode ser completamente replicada ao SBCE; no entanto, existe
uma oportunidade para que alguns de suas ferramentas de gestdo e compliance, e
produtos financeiros sejam considerados no modelo brasileiro em desenvolvimento.

Imagem 7: Fluxograma de responsabilidades das instdncias envolvidas no mercado de carbono regulado da Unido
Europeia.
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5.2.8 Analise de resultados do Benchmark

A andlise dos mercados de carbono da Australia, Austria, Alemanha, Coreia do Sul, Suica e Unido
Europeia revela uma configuracao variada em relacdo aos modelos de governancga, gestdo e
operacdo adotados. Dito isto, trés aspectos fundamentais se destacaram entre as jurisdicdes
analisadas, detalhados a seguir.

|. Tendéncia de incorporar institui¢cdes financeiras

Observa-se que as distintas estruturas organizacionais, reguladas predominantemente por
pastas ambientais, financeiras ou mistas, estdo intrinsecamente associadas, pelo menos em seu
ponto de partida, ao grau de relevancia conferido pelas jurisdicdes as questdes climaticas — o
gue se reflete na quantidade e responsabilidades das instancias de planejamento e gestdo dos
planos climaticos — e a maturidade e estabilidade dos respectivos mercados financeiros.

A incorporacdo de instituicdes financeiras (IFs) a estrutura organizacional dos mercados de
carbono é uma tendéncia observada em mercados mais novos ou em mercados maduros que
passaram por reformas organizacionais mais recentemente, e parece ser uma medida
fundamental por razdes que vado além da simples facilitacdo das transacdes.

As IFs trazem uma expertise financeira que é essencial para a gestdo eficaz dos mecanismos de
precificacdo de carbono. Elas possuem conhecimento sobre avaliacdo de ativos, gestdo de riscos
e estratégias de investimento, o que pode ajudar a estabelecer precgos justos e transparentes
para os créditos de carbono. Isso é particularmente importante em um mercado que, por sua
natureza, é volatil e sujeito a flutuacGes de demanda e oferta.

Além disso, a presenca de IFs aumenta a liquidez do mercado, fator crucial para que os
participantes possam comprar e vender créditos de carbono de forma tempestiva, o que, por
sua vez, incentiva mais investidores a entrar no mercado. Com um maior volume de transacoes,
o mercado se torna mais dinamico e atraente, o que, em ultima instancia, resultaria em um
aumento do investimento em projetos de redugdo de emissdes.

Outro aspecto importante é a promogdo da integridade nas transagdes. As IFs estdo sujeitas a
regulamentagOes rigorosas e praticas de governanga que garantem a transparéncia e a
conformidade. Isso ajuda a mitigar riscos de fraudes e manipula¢des de mercado, aumentando
a confianga dos investidores e participantes no sistema. A credibilidade é um elemento essencial
para o sucesso de qualquer mercado, especialmente em um que lida com questdes ambientais
sensiveis.

Ainclusdo de IFs também pode facilitar a inovacao financeira, permitindo o desenvolvimento de
novos produtos e servicos, como derivativos de carbono, que podem oferecer opg¢des adicionais
para os investidores gerenciarem seus riscos. Isso pode contribuir para a evolu¢do do mercado
de carbono, tornando-o mais sofisticado e adaptdvel as necessidades dos participantes.

Aincorporacédo de IFs aos mercados de carbono é, portanto, vital para garantir uma gestao eficaz,
aumentar a liquidez, promover a integridade das transacdes e estimular a inovacao, elementos
cruciais para a estabilidade e a longevidade do mercado.
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lI. Estruturas organizacionais

Os modelos regulados por pastas Ambientais foram pioneiros e surgiram como resposta a
necessidade de estabelecer mecanismos de desenvolvimento limpo (MDL) comercializaveis, que
financiassem projetos de reducdao de emissdes de carbono. Estes modelos apresentam
mecanismos importantes de governanca associados as metas climdticas e a colaboracao
interministerial para que estas metas sejam distribuidas entre as respectivas industrias e setores
produtivos.

A Austrdlia, por exemplo, estabelece uma autoridade para a transformacao econémica,
a Net Zero Economy Authority, que coordena a transicdo a uma economia de emissdes
liqguidas zero. A revisdao independente da integridade dos créditos de carbono e a
subsequente implementacdo de reformas para fortalecer a transparéncia do esquema
sdo praticas que fomentam a confianca no mercado.

Em um exemplo particularmente relevante, a Suica, com governancga centralizada no
Federal Office for the Environment, integra ativamente autoridades financeiras como a
Swiss Financial Market Supervisory Authority e o Swiss National Bank no monitoramento
dos riscos financeiros relacionados ao clima, publicando relatérios regulares sobre suas
descobertas e as medidas adotadas. Isso demonstra uma compreensdo da interconexao
entre riscos climaticos e integridade financeira do mercado, mesmo em um modelo
primariamente regulado pela pasta ambiental.

Em mercados mais recentes, ou que passaram por revisées em sua estrutura organizacional, as
instancias de operacdo e supervisdo passaram a ser compartilhadas com a pasta Financeira, ou
atribuidas integralmente a entidades do setor financeiro. A distingdo entre um modelo financeiro
e um modelo misto em relacdo as responsabilidades e boas praticas reside principalmente no
grau de centralidade da instituicdo financeira na gestdao do mercado.

Em um modelo predominantemente financeiro, como o austriaco, a pasta financeira assume
uma lideranca proeminente na regulamentacdo e na execucdo das operacdes de trade.

Na Austria, o Ministério Federal das Finangas é responsavel pelo estabelecimento do
quadro regulamentar do ETS e pela execugdo da Lei Federal de Comércio de Licengas de
Emissdo. A criacdo de uma unidade executora especializada, o Office for National
Emissions Certificates Trading, subordinado a Autoridade Aduaneira Austriaca e sob a
supervisdo de se¢bes de orcamento e tributagao, é um exemplo de como a expertise
financeira é aplicada diretamente na gestdo operacional do comércio de emissdes.

Boas praticas aqui incluem a capacidade de estabelecer rapidamente o arcabougo para
o comércio, gerenciar leilGes e garantir a estabilidade do preco do carbono, utilizando a
expertise em mercados de capitais e tributagao.

J4 no modelo misto, como o alemdo ou o coreano, as responsabilidades sdo mais distribuidas
entre as pastas ambiental e financeira, com uma forte coordenacdo entre elas. As boas praticas
nesses modelos incluem a capacidade de harmonizar objetivos ambientais ambiciosos com
consideragdes econOmicas e de competitividade industrial, e de garantir que as receitas do
sistema sejam reinvestidas em iniciativas de descarbonizacdo e transicdo energética. A
integracdo de multiplas perspectivas desde a concepcdo e a operagdo é uma vantagem distintiva
do modelo misto.

Alemanha e Coreia do Sul exemplificam a colaboracdo entre ministérios de meio
ambiente e finangas (ou economia). Na Alemanha, o German Federal Ministry for
Economic Affairs and Climate Action estabelece o marco regulatério, que é
implementado pelo Ministério do Meio Ambiente. As receitas do ETS sdo reinvestidas
sob a forma de subsidios para energias renovaveis e bonificagGes climaticas.

67



e A Coreia do Sul, apés transicGes, viu o Ministério do Meio Ambiente reassumir a gestado
geral do K-ETS e a definicdo da meta nacional de GEE, mas com a criacdo de uma
Comissdao de Trabalho Interministerial para fortalecer a cooperacdao entre pastas,
reconhecendo a natureza multifacetada do desafio.

Por outro lado, embora bem-sucedido financeiramente, a complexidade inerente a um modelo
multijurisdicional, com a harmonizacao transnacional de regras e a necessidade de sistemas de
verificacdo em multiplos paises, sugere que este formato ndo se adequaria diretamente a
estrutura politica do Brasil, que, sendo federativa, ndo possui uma camada supranacional de
governanga como a UE.

e O Sistema de Comércio de Emissdes da UE apresenta uma das mais complexas e
abrangentes estruturas de governanca. A Comissdao Europeia supervisiona o
funcionamento do mercado, estabelece o cap anual de emissdes e define atos de
execucado, enquanto o Parlamento Europeu e o Conselho da UE decidem em conjunto as
diretrizes setoriais. Os estados-membros, por sua vez, sdo responsaveis pela designacao
das autoridades competentes/ gestoras e pela aplicacdo das diretivas do ETS em seus
territorios, com diferentes abordagens nacionais para a implementacdo do esquema.

As boas praticas do EU ETS incluem sua capacidade de gerar receitas significativas, que
sdo reinvestidas em inovacdo e transicdo energética nos orcamentos nacionais dos
estados-membros, e sua constante evolucdo através de fases de aprimoramento e
expansao.

lll.  Capacitacao técnica e capital humano

A estruturacdo de mercados regulados de carbono ndo depende apenas de marcos legais sélidos,
mas também da capacidade institucional e operacional dos setores publico e privado. A analise
da demanda por recursos humanos e da complexidade dos sistemas de funcionamento revela a
dimensdo pratica da implementagao de um sistema de comércio de emissdes.

Jurisdigdes como Unido Europeia, Coreia do Sul e Austrdlia demonstram que a gestdo eficiente
dos mercados exige equipes multidisciplinares com conhecimentos em regulacdo climatica,
financas, auditoria, governanca e tecnologia da informacdo, tanto no dambito governamental
guanto por parte das empresas reguladas.

Sistemas robustos de monitoramento, reporte e verificagao, leildes eletrdnicos, registros digitais
integrados e canais de transparéncia publica sdo alguns dos elementos que requerem alta
complexidade técnica e coordenagdo institucional.

A Alemanha opera, além do EU ETS, um sistema nacional de precificacdo de carbono (nEHS) com
foco na distribuicdo de combustiveis fésseis. A necessidade de recursos humanos no governo é
média, com atuac¢do centralizada no DEHSt (dentro do Umweltbundesamt), com foco em
verificacdo, registros e acompanhamento. A complexidade operacional é intermedidria, com um
sistema digital de CBEs e MRV simplificado. Do lado do setor privado, a necessidade de capital
humano especializado é mediana e focada nas empresas distribuidoras de combustiveis, que
precisam garantir a aquisicdo e a entrega de CBEs. A complexidade operacional também é
moderada, com menor exigéncia técnica em comparacdo aos esquemas setoriais como o EU ETS.

O modelo hibrido australiano (Safeguard Mechanism + ACCUs), requer capital humano
governamental robusto para operar sistemas de baseline dinamicos, metodologias de
compensacao e verificagdo. A complexidade operacional é alta, com multiplos fluxos
regulatérios. O setor privado também exige capital humano especializado para lidar com
auditorias, elegibilidade de projetos, aquisicdes de ACCUs e estratégias de conformidade. A
operagao é sofisticada, tanto para setores obrigados quanto para ofertantes de compensacoes.
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Similar ao modelo alemdo, o esquema austriaco tem escopo limitado, com foco em
combustiveis. No governo, a demanda por capital humano especializado é média, baseada em
estruturas ja existentes para o EU ETS. A complexidade operacional é moderada, com MRV
padronizado e interfaces digitais estdveis.

No setor privado, o envolvimento em termos de recursos humanos é moderado, com obrigacdes
regulatdrias previsiveis. A complexidade operacional segue o padrdo alemao, com exigéncia
limitada ao cumprimento das obrigacdes de entrega de CBEs.

O sistema coreano é altamente estruturado, com participacdo do Ministério do Meio Ambiente,
bolsa de valores, do Instituo Coreano para o Meio Ambiente, Industria e Tecnologia e organismos
de verificacdo. O governo exige capital humanos altamente qualificado em financas, clima,
auditoria e operacao de mercados. A complexidade operacional é elevada, com metas setoriais,
mecanismos de mercado e verificacdo externa. No setor privado, grandes conglomerados
mantém equipes internas especializadas, com suporte em compliance, trading e relatdrios ESG.
A operagdo empresarial é complexa, com exigéncias regulatérias detalhadas e mecanismos de
precificacdo sofisticados.

A Suica opera um sistema de comércio de emissdes alinhado ao EU ETS, exigindo do governo
uma estrutura de capital humano técnico para garantir a compatibilidade regulatéria. A
complexidade operacional é alta devido a necessidade de interoperabilidade de sistemas,
regulacdo técnica compativel e gestdao de aloca¢des. No setor privado, a necessidade por capital
humano especializado é mediana, pois as empresas cobertas sdo grandes emissores com
capacidade técnica interna. A complexidade operacional é média, com exigéncia de verificacdo
e entrega de créditos, mas em menor escala que o EU ETS.

O EU ETS também demanda uma estrutura de recursos humanos altamente especializada. A
operacao envolve a Comissdo Europeia, autoridades nacionais, a Agéncia Europeia do Ambiente,
a Autoridade Europeia de Valores Mobilidrios e Mercados e reguladores financeiros locais. As
competéncias exigidas incluem especialistas em politicas climaticas, técnicos em sistemas
digitais como o EUTL, profissionais juridicos e regulatérios, além de analistas financeiros. A
complexidade operacional do sistema é muito alta, com infraestrutura digital robusta, leildes
centralizados, o mecanismo de estabilidade de mercado, benchmarking setorial e integracao
com o CBAM e a regulagao financeira da MiFID Il. No setor privado, empresas obrigadas tém
areas dedicadas ao compliance regulatério e climatico, juridico e trading de créditos.

A analise comparativa entre os mercados regulados de carbono da Australia, Unido Europeia,
Alemanha, Austria, Suica, Coreia do Sul e, futuramente, do Brasil (ver Tabela 11) revela que a
efetividade e estabilidade de um sistema de comércio de emissdes dependem fortemente da
capacidade institucional instalada, da robustez tecnolégica e da qualificagdo dos recursos
humanos, tanto no setor publico quanto no setor privado.

Mercados mais maduros, como o EU ETS e o K-ETS, operam com estruturas sofisticadas,
automatizadas e integradas, exigindo equipes multidisciplinares com conhecimento técnico-
financeiro, juridico, tecnoldgico e ambiental.

A complexidade dessas plataformas demanda sistemas seguros, interoperaveis e auditaveis,
além de ampla capacita¢do continuada. Ja mercados como o da Suica e da Australia mostram
que é possivel garantir eficiéncia com estruturas administrativas mais enxutas, desde que haja
forte padronizacdo, digitalizacdo e alinhamento com o setor financeiro.

Com a criacdo do SBCE no Brasil, essas exigéncias se colocam de forma iminente. O pais tera que
formar rapidamente capacidades técnicas especializadas, garantir a colaboracdo entre entidades
como MMA, MF, IBAMA, CVM, entre outras com responsabilidades previstas na Lei n°
15.042/2024, além de preparar as empresas para atuarem em um ambiente regulado com
instrumentos financeiros baseados em taxonomia especifica.
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Estes instrumentos referem-se a produtos financeiros que sdo definidos e categorizados de
acordo com critérios ambientais, sociais e de governanga (ESG). Eles sdo projetados para
financiar atividades que atendam a determinados padrdes de sustentabilidade e que estejam
alinhados com as metas de descarbonizacdo e mitigagcdo das mudangas climaticas.

Uma taxonomia especifica permite que investidores e empresas identifiquem quais ativos e
projetos sdao considerados sustentaveis e, portanto, elegiveis para financiamento dentro do
mercado regulado. Isso ndo apenas facilita a alocacdo de capital para iniciativas que promovem
a sustentabilidade, mas também aumenta a confianga dos investidores, pois eles podem ter
certeza de que seus investimentos estdo contribuindo para objetivos ambientais claros.

A auséncia ou subdimensionamento de estruturas e competéncias adequadas para implementar
essa taxonomia pode comprometer a integridade do mercado, resultando em ineficiéncias
econOmicas e na perda de confianca dos investidores. Portanto, é crucial que o Brasil desenvolva
capacidades técnicas e sistemas que suportem a integracdo entre o mercado regulado e os
instrumentos financeiros sustentdveis, garantindo que o SBCE opere de maneira alinhada as
melhores praticas internacionais.

A Lei que institui o SBCE cria uma estrutura que envolve diversas entidades, como o MMA, MF,
IBAMA, CVM, CEGEC, operadores do Registro Central e Unidades de Verificacdo, e permite a
inclusdo de outras. A demanda governamental por capital humano especializado serd alta,
considerando a necessidade de formar equipes técnicas para Mecanismos de Monitoramento e
Verificacdo (MRV), leilGes, compensacBes, operacdo e gestdo do mercado secundario e
supervisdo financeira. A complexidade operacional também tende a ser alta, pois o SBCE
pretende integrar instrumentos como leiles, Reducdes Certificadas de EmissGes (RSCs),
Unidades de Projeto de Reducdo ou Remocdo Verificada de Emissdes (UPVs) e mercado de
compensagao.

No setor privado, empresas reguladas precisardo estruturar areas de compliance climatico,
juridico-regulatdrio e possivelmente de trading, refletindo uma complexidade operacional
relevante, mesmo em fase inicial.

Em contraste, a estrutura organizacional do SBCE ainda carece de defini¢Ges institucionais claras,
de uma plataforma operacional integrada e de mecanismos definidos para formagdo e
capacitacdo técnica dos atores envolvidos. O Brasil parte com vantagem em termos de ligdes
aprendidas internacionalmente e do acimulo de experiéncia (ver Tabela 11) do setor privado
em mercados voluntarios globais. No entanto, o investimento em governanga, infraestrutura
digital e formacdo técnica sera essencial para garantir a interoperabilidade com instrumentos
financeiros e assegurar a credibilidade e liquidez do mercado nacional.

Como consideragdes finais dos quadros comparativos (ver Tabelas 11 e 12 a seguir), enfatizamos
que:

Em todos os sistemas, apds a emissdo, bancos e intermediarios financeiros garantem
liguidez nos mercados secundarios, via compra, venda, derivativos e colateralizac3do.

Em diversos paises (EU, Austria, Suica, Coreia do Sul, Australia), autoridades financeiras
nacionais e multilaterais (ESMA, FINMA, ASIC, bancos centrais, FMA) regulam operag¢des
com ativos de carbono.

Instrumentos financeiros adicionais, como derivativos, hedge, produtos financeiros
“verdes”, estdo presentes na UE, Australia e Coreia do Sul e em expansao na Austria.

Modelos nacionais (Alemanha, Coreia do Sul, Suica) combinam regulagdo com apoio
estatal financeiro: Fundos Climaticos (KTF), Empréstimos Publicos (KDB), Subsidios (CCfD).

O enlace entre mercado regulado e setor financeiro é sélido e crescente: ativos de carbono
sdo tratados como materiais de investimento, com riscos identificados e regulados.
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Tabela 11: Quadro Comparativo — Andlise qualitativa da demanda de recursos humanos e complexidade operacional dos mercados de carbono priorizados.

Recursos humanos Operacional Recursos humanos Operacional

Alemanha (nEHS)

Australia (Safeguard
Mechanism +
ACCUs)

Austria (nEHS)

Coreia do Sul (K-
ETS)

Suiga (CH ETS)

Unido Europeia (EU
ETS)

Brasil (SBCE)

Média
o DEHSt (dentro da Agéncia Federal de Meio Ambiente) possui
estrutura técnica consolidada, mas foca majoritariamente em
setores de combustiveis
Alta
requer forte presenca de RH técnico e juridico dentro do
Departamento de Clima, Clean Energy Regulator e Tesouro, com
sobreposigdo regulatéria
Média
gestdo integrada a estrutura existente para o EU ETS, sem
ampliagdo significativa de RH, dada a baixa complexidade setorial
Alta
estrutura altamente centralizada e especializada (MOE, KRX,
KEITI), com RH qualificado em alocagao, verificagdo, mercado
financeiro e compliance
Média
o FOEN lidera a gestdo com apoio de especialistas técnicos e
juridicos, com foco em garantir compatibilidade com o EU ETS

Alta

exige ampla forga de trabalho técnica, regulatdria e juridica
distribuida entre Comissdo Europeia, autoridades nacionais,
ESMA, EEA e reguladores financeiros

Alta (potencial)

exigira multiplos nucleos técnicos em MMA, MF, IBAMA, CVM,
CEGEC, além de operadores do Registro Centralizado, ainda em
construgdo

Média
coordenagdo com EU ETS +
mercado nacional

Alta

MRV complexo, mercado hibrido,
revisdo constante

Média
similar a Alemanha, mas com
menor escala

Alta
KRX opera alocagdo, trading e MRV

Alta

exige compatibilidade técnica e
juridica com o EU ETS

Muito Alta

envolve leildes, MRV, integragdo
com MiFID Il, CBAM e MSR

Alta (potencial)
Governanga multi-orgdo e sistema
hibrido (compensacdo, leildo,
mercado secundario)

Média
principalmente empresas de
energia

Alta

uso de consultorias e estruturas
internas

Média
empresas em setores regulados

Alta

grandes conglomerados tém
equipes proprias

Média
grandes emissores tém equipes
proprias

Alta

times dedicados (compliance,
trading, ESG)

Alta (potencial)
empresas precisardo estruturar ou
adaptar areas ESG e compliance
regulatorio

Média
foco em combustiveis, menos
abrangente que o EU ETS

Alta

interagdo com offsets, auditorias,
contabilidade

Média
obrigagBes concentradas e
simplificadas

Alta

metas setoriais e verificagdo
externa

Média
similar ao EU ETS, com menor
volume

Alta

obrigacGes setoriais detalhadas,
verificagdo e relatorios

Alta (potencial)
estrutura hibrida exige
conhecimento regulatério,
financeiro, juridico e ambiental




Tabela 12: Quadro Comparativo — Integracdo com o Setor Financeiro/Bancdrio nos Mercados Regulados de Carbono Globais e equivalentes no Brasil.

Alemanha Australia Austria Coreia do Sul (K- ’ Unido Europeia :
Elemento (NEHS) (ACCU) (EU ETS + nEHS) ETS) Suica (CH ETS) (EU ETS) Brasil (SBCE)
Comissao
Orgao E-Control + Europeia,
Regulador ~ DEFSt (UBA) +  (Clean — Energy i des EU  MOE KRX, KECO  FOEN, SECO ESMA, cIM
o EEX Regulator (CER) .
Principal ETS autoridades
nacionais
. - nEHS EUA / nEHS EUA
Tipo de Crédito Allowances ACCU Allowances KAUs CHU (EU Allowance) CBE e CRVE
N&o definido na lei —
Participagdo de . . . ha mengdo genérica a
Moderad S I LT
Bancos em Limitada oderaca, wvia g (via EUA) Sim (via KRX) Sim, limitada im, ampla (via participacdo de
i revendedores EEX) . .
LeilGes entidades autorizadas
pela CVM
Negociagdo em Ainda ndo Sim Ndo definido R
kL Sim (EEX) el Sim Sim (KRX) Sim (EEX) possibilidade  futura
Bolsa disponivel (EEX, ICE) .
prevista pela CVM
Previsto em estrutura
Mercado OTC  Sim Sim, Mg Sim Sim Sim, ativo futura * do - mercado
expansao secundario regulado
pela CVM
A N3do definido — pode
Derivativos Ainda ndo Sim ser permitido pela
((I;:';Lérec;s;, Em fase inicial estabelecido Sim (para EUA) Sim (KRX Futures)  Limitado (ICE, EEX) VM, mas cem

regulacdo vigente
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Elemento

Alemanha

Australia

Austria Coreia do Sul (K-

Suica (CH ETS)

Unido Europeia

Brasil (SBCE)

Cotas como
ativo financeiro

(ACCU)

(EU ETS + nEHS) ETS)

Sim (via EUA) Parcial

Sim
(equivaléncia
UE ETS)

(EU ETS)

Sim (MiFID 1)

Sim, a Lei 15042/24
descreve CRVE e CBE
como "ativos
fungiveis" e
"transacionaveis", o
que indica que eles
podem ser
comprados, vendidos
ou trocados no
mercado,

caracteristicas tipicas
de ativos financeiros.

Uso como
colateral
financeiro

Sim (EUA) Parcial

Parcial

Sim, permitido
por lei

Ndo definido na lei —
possibilidade futura
depende de
normativos do BACEN
e CVM

Participacao de
Fundos/ETFs

Sim (UE ETS) Limitado

Sim (ETNs,
ETFs, fundos
climaticos)

Ndo previsto ainda —
potencial futuro para
fundos verdes
brasileiros

Clearing e
custddia

ECC

Registro ANREU
(ndo financeiro)

KRX Clearing

ECC House

ECC

ICE Clear
Europe, ECC

Registro Central do
SBCE - serd gerido por
entidade autorizada
(ex: B3)
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Alemanha Australia Austria Coreia do Sul (K- Unido Europeia

Suica (CH ETS)

Elemento Brasil (SBCE)

(nEHS) (Accu) (EU ETS + nEHS) ETS) (EU ETS)
Em expansdo no Brasil
fi:raondcl:i(r); Sim (via KfW, Green bonds via Sim Sim  (via KDB, Sim Sl:(:teari‘nabBiﬁ:(fs’ via Debéntures
verdes bancos estatais) CEFC KEITI) Linked Loan! Verdes, CPR \Verde,
FIAGROs e SLBs
CVM (mercado
- . secundario), Banco
B E BCE
Superviso aFin, ASIC, APRA FMA, BCE FSC, FSS, BOK FINMA SMA, = BCE, - ntral (se envolver
Financeira Bundesbank bancos centrais .
instrumentos
financeiros)
Inicial — BACEN faz
Integragdo com Alta (via NGFS, parte do NGFS, mas
Politica Moderada Baixa Moderada Moderada Alta testes de stress ainda sem diretrizes
Monetaria climaticos) especificas para o

SBCE
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5.3 Indices e dados considerados no estudo

Uma vez identificados os principais mercados globais e seus drgdos regulamentadores, passou-
se a uma andlise de maturidade governamental, politica, socioecon6mica e de sustentabilidade
das respectivas jurisdi¢Ges. Esta analise permitiu compreender o contexto macroecon6mico e
politico que influencia a implementacdo e o funcionamento dos mercados de carbono nas
distintas jurisdicOes. Para esta andlise, foram utilizados trés indices globais:

5.3.1 indice de democracia?®

O indice de Democracia é uma ferramenta que avalia a qualidade da democracia em diferentes
paises, utilizando dados coletados pela Economist Intelligence Unit entre 2006 e 2024. Este
indice considera diversos fatores, como a capacidade dos cidaddos de escolher seus lideres
politicos por meio de elei¢des livres e justas, a protecdo das liberdades civis, a preferéncia pela
democracia em rela¢do a outros sistemas politicos, a participacdo ativa na politica e a eficacia
do governo em agir em nome da populagdo. A pontuacdo varia de 0 a 10, sendo que valores mais
altos indicam um ambiente democratico mais robusto.

Com atualizacdes regulares, o indice de Democracia fornece uma visdo abrangente do estado da
democracia global, permitindo comparacdes entre paises e a identificacdo de tendéncias ao
longo do tempo.

Grdfico 2: Pontuagdo conforme o indice de democracia, por pais em 2024.

indice de Democracia

9,6
87 89 g3 78 7,8 79 74
I I I I I I I I ’
H Alemanha M Australia B Austria M Brasil
B Canada China M Chile M Coreia do Sul
Colombia M Indonesia Mexico Nova Zelandia
M Reino Unido Suica USA Unido Europeia

5.3.2 indice de performance ambiental®

O Environmental Performance Index (EPI), ou o indice de Performance Ambiental em portugués,
de 2024 é uma ferramenta abrangente que avalia a sustentabilidade global, utilizando 58
indicadores organizados em 11 categorias, que incluem mitigacdo das mudangas climaticas,
poluicdo do ar, gestdo de residuos, sustentabilidade da pesca e agricultura, desmatamento e
protecdo da biodiversidade. Com base nesses indicadores, o EPI classifica 180 paises, fornecendo
uma visdo clara sobre seu desempenho em relagdo a salide ambiental e a vitalidade dos
ecossistemas.

A andlise detalhada dos dados, que vai além das pontuagGes agregadas, permite que
formuladores de politicas compreendam melhor os fatores que influenciam o progresso

18 Democracy index

1% 2024 Environmental Performance Index - Environmental Performance Index
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https://ourworldindata.org/grapher/democracy-index-eiu?tab=table
https://epi.yale.edu/measure/2024/EPI

ambiental. Essa abordagem granular oferece uma perspectiva comparativa que é essencial para
refinar as escolhas politicas e promover praticas eficazes em diferentes contextos nacionais.

A pontuacdo do EPI é apresentada em uma escala de 0 a 100, onde valores mais altos indicam
melhor desempenho ambiental. Embora haja uma correlagdo positiva entre a riqueza de um pais
e sua pontuagdo no EPI, essa relagdo apresenta retornos decrescentes apos certo ponto. Fatores
como investimentos em desenvolvimento humano, qualidade da legislacio e préaticas
regulatdrias sdo preditores mais robustos do desempenho ambiental. O EPI revela que ndo existe
um caminho Unico para a sustentabilidade, enfatizando a necessidade de cooperagdo
internacional e mudancas culturais nas abordagens de desenvolvimento, tanto em paises em
desenvolvimento quanto em nagdes mais ricas.

Grdfico 3: Pontuagdo conforme o indice de performance ambiental, por pais.

indice de Performance Ambiental
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Mexico Nova Zelandia I Reino Unido Suica USA

5.3.3 Indice financeiro e dados de andlise econbémica das
jurisdicoes?®®

O indice de Desenvolvimento Financeiro, ou Financial Market Index em inglés, elaborado pelo
Fundo Monetdrio Internacional (FMI), avalia o nivel de desenvolvimento dos sistemas
financeiros em mais de 180 paises desde 1980. Ele combina nove subindices que medem a
profundidade, o acesso e a eficiéncia de instituices e mercados financeiros, resultando em um

indice geral. A metodologia segue um processo padronizado de normaliza¢do, agregacao de
varidveis e construcao de indicadores compostos, conforme diretrizes da OCDE.

20 \\MF/FDI | DBnomics
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https://db.nomics.world/IMF/FDI?dimensions=%7B%22INDICATOR%22%3A%5B%22FD_FM_IX%22%5D%2C%22REF_AREA%22%3A%5B%22JP%22%5D%7D&tab=list

Grdfico 4: Pontuagdo conforme o indice de desenvolvimento financeiro, por pais.

indice de Mercado Financeiro
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5.3.4 Definicao e calculo do score de priorizacao

O score de priorizacgdo foi elaborado a partir dos indices de sustentabilidade (El), democracia (DI)
e maturidade do mercado financeiro (Fl) apresentados anteriormente. E importante observar
gue cada indice adota uma escala diferente: El adota escala 0-100; DI adota escala 0-10; e Fl
adota escala 0-1. Por este motivo, todas as métricas coletadas foram apresentadas sobre a base
10 (i.e. 65=0,65 = 6,5).

Posteriormente, foi calculada uma média ponderada, considerando as seguintes premissas:

o Foi atribuido peso dois (2) ao El para as jurisdicbes que tém o mercado regulado pela
pasta do Meio Ambiente (ou equivalente):

o Score maturidade = (2*score El + score DI + score Fl)/4

e Foi atribuido pelo dois (2) ao Fl para as jurisdicdes que tém o mercado regulado pela
pasta da Fazenda (ou equivalente):

o Score maturidade = (score El + score DI + 2*score Fl)/4

e Foi atribuido peso dois (2) tanto ao El quanto ao Fl nos casos em que o mercado é
regulado por ambas as pastas:

o Score maturidade = (2*score El + score DI + 2*score FI)/5
Exemplo: Alemanha

e Instancia deliberativa: Meio Ambiente + Fazenda

indices absolutos

e EI:74,5
e DI:g,73
e Fl:0,76
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5.3.5 Tabelas de resumo - Mercados de carbono globais

Tabela 13: Mercados de Carbono Globais — Dados de composi¢do.

Africa do Sul Carbon tax Em operagao 2018 Fazenda 4,27 7,16 4,9 $0,78b - - - -
German National o Meio Ambiente e 260 294,7 .
Alemanha Emissions Trading System Em operagdo 2021 Fazenda 7,45 8,73 7,6 $13b MtCOseq MtCOseq 2.070 Aquecimento e Transporte
Argentina ETS Em . . - Fazenda 4,7 6,51 2,2 - - - - -
consideragdo
. Australian Safeguard . 2016/ . . 27,1 9,2 Mineragdo, Produgdo de dleo e gas,
st Mechanism Em operacso 2023 Meio Ambiente 6,31 885 86 $658m MtCO,eq MtCO,eq 219 Manufatura, Residuos, Transporte
Austrian National . ~
Austria Emissions Certificate  Em operacdo 2022 Fazenda 6,89 8,28 5,5 $1,27b 26 - 300 Agnlcult-ura, Trénsporte, Construgao,
X MtCO,eq Industria e Energia (non-EU ETS)
Trading System
Canadd Canada-QuébecCap-and 0 5o 2013 Meio Ambiente 611 869 7,5 s 028 127 Agricultura, ~Mineracdo, Transporte,
Trade System MtCO,eq Construgdo, Industria
Cazaquistdo ETS Em operagdo 2013 Meio Ambiente 4,78 3,08 2,4 - - - 135 Mineragdo e Industria
Chile ETS Em . - Meio Ambiente 4,96 7,83 4,0 - - - - Energia
desenvolvimento
. . . . Meio Ambiente e 5,2 bi 442 .
China China National ETS Em operagdo 2021 Fazenda 3,54 2,11 6,4 $1,16b tCOseq MtCOseq 2.096 Energia
Colombia National
Colombia ~ Program  of Tradable Em Meio Ambiente 497 635 38 - - - - -
Greenhouse Gas Emission  desenvolvimento
Quotas
. " . . Maritimo, Residuo, Aviagdo Doméstica
. Korea Emissions Trading - Meio Ambiente e 610 7 4 ! ~ L
Coreia do Sul System (K-ETS) Em operagdo 2015 Fazenda 5,06 7,75 7,5 $136m MtCOseq MtCO2eq 816 E;Zr:;;i)aorte, Construgado, IndUstria,
California Cap-and-Trade o . . 200 97 Agricultura, Mineragdo, Transporte,
EUA Program Em operagdo 2012 Meio Ambiente 5,72 7,85 9,0 $5,13b MtCOseq MtCOseq 400 Construcio, Indstria, Energia
, i i E
India Indla.n Carbon  Credit m . - Meio Ambiente 2,76 7,29 58 - - - - Industria
Trading Scheme desenvolvimento
Indonesian Economic
Indonésia Value of Carbon Trading  Em operagdo 2023 Fazenda 3,36 6,44 3,0 - - - 63 Energia
Scheme
- - 11,2
Japdo Tokyo Cap-and-Trade Em operagdo 2010 Meio Ambiente 6,14 8,48 8,56 - ! - 1200 Construgdo, Industria
Program MtCO,eq
México Mexican Emissions | ¢ operagdo 2020  Meio Ambiente 442 532 32 - >44 - 289 Mineragso, Inddstria, Energia
Trading System perag ! ! ! MtCO,eq £40, ! &
Agricultura, Floresta, Maritimo,
Nova New Zealand Emissions . . . 199 34 Mineragdo, Residuo, Aviagdo Doméstica,
Zelandia Trading Scheme Em operacgo 2008 Meio Ambiente 573 9,61 47 $291m MtCO,eq MtCO,eq 4617 Transporte,  Construgdo,  Industria,
Energia
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Reino Unido UK  Emissions Trading Em operacio 2021 Mult!pafta e 726 8,34 85 $3,3b . . 1396 Mlnlera_cao, .AVIagao Domeéstica,
Scheme Multipais Industria, Energia
B Switzerland Emissions ~ . . 4,1 I . - .
Suiga Trading System Em operagdo 2008 Meio Ambiente 6,78 9,32 9,2 $51m 5,4 MtCO,e MtCOseq 300 Aviagdo Doméstica, Industria, Energia
Unido EU Emissions Trading . Multipasta e . 514 Maritimo, Aviagdo Doméstica, Industria,
Europeia System (EU ETS) Em operacdo 2005 Multipais 67 7,99 38 $42b 1,5 bitCOe MtCO,eq 11184 Energia

5.3.6 Estruturas regulatéria e de governanca

A Tabela 14 a seguir apresenta a estrutura regulatdria e de governanca e os mecanismos de monitoramento e verificacdo de mercados de carbono ou carbon
tax de jurisdicGes escolhidas para o Benchmark preliminar. As informagdes obtidas no Benchmark foram de fontes publicas como as divulgadas nos sites
governamentais das jurisdi¢des, informacdes divulgadas pelo International Carbon Action Partnership, The World Bank, dentre outras.

Tabela 14: Mercados de Carbono Globais — Estrutura regulatoria e MRVs.

A Receita Federal (South African Revenue Service - SARS) é a principal autoridade responsavel pela avaliaggo =~ A implementagdo do imposto sobre o carbono requer um sistema preciso de monitoramento, relatério e
da responsabilidade tributaria, com acesso ao banco de dados de emissdes do Departamento de Assuntos  verificagio (MRV) das emissdes. O Servico de Receita da Africa do Sul (SARS) sera a principal autoridade
Ambientais (Department of Environmental Affairs - DEA). O DEA auxilia na verificagdo das emissGes relatadas ~ administrativa implementadora na avaliagdo de responsabilidades fiscais e terd acesso ao banco de dados de
pelas entidades. emissdes da DEA. Para auditar a responsabilidade fiscal autodeclarada pelas entidades, a SARS serd auxiliada pela
DEA para verificar as emissdes relatadas. O alinhamento entre a entidade relatora registrada na DEA e a entidade
tributavel registrada na SARS comegou para permitir que as empresas usem seus detalhes de registro da DEA para
0 processo SARS. A DEA liderard o processo MRV, coletando os dados de emissdes de GEE que formardo a base
tributaria, incorporando assim o imposto sobre o carbono no Sistema Nacional de Inventdrio de Emissdes
Atmosféricas da Africa do Sul (NAEIS) — parte do Sistema de Informagdo de Qualidade do Ar da Africa do Sul
(SAAQIS). Os Regulamentos Nacionais de Relatérios de Emissdes de GEE da DEA fornecem relatérios de emissdes
de GEE pelos contribuintes. O DoE atualmente hospeda a Autoridade Nacional Designada (DNA), que serd
responsavel por administrar as compensagdes de carbono. Departamento de Assuntos Ambientais (DEA)

Africa do Sul

Regulador de Energia Limpa (CER): Autoridade federal que supervisiona o mecanismo; encarregado de Monitoramento: Monitoramento de emissdes de acordo com a "Lei Nacional de Relatérios de Efeito Estufa e
definir linhas de base, coletar e publicar dados de emissdes, emitir SMCs e fazer determinagdes sobre Energia" (NGER Act) de 2007.

empréstimos, MYMPs e pedidos de TEBA.
Australia Relatério: Auto-relato anual de acordo com a Lei NGER.

Departamento de Mudancas Climéticas, Energia, Meio Ambiente e Agua (DCCEEW): Ministério federal

responsavel pela politica climatica e pelo Mecanismo de Salvaguarda. Verificagdo: Verificagdo de acordo com a Lei NGER. Todas as instalagBes com emissdes superiores a 1 MtCO,eq por

ano sdo obrigadas a passar por uma auditoria independente de emissdes a cada ano.
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Austria

Alemanha

Argentina

China

Autoridade de Mudancas Climéticas (CCA): Orgdo consultivo independente que fornece consultoria
especializada ao governo australiano sobre politica climatica, incluindo o desempenho do Mecanismo de
Salvaguarda.

Ministério Federal das Financas da Austria (BMF): responsével pelo estabelecimento do quadro
regulamentar do RCLE.

Escritério de Comércio Nacional de Licencas de Emissdo da Alfandega da Austria: Autoridade de execucéo,
por exemplo, responsavel pela recepgdo dos relatorios de emissdes. O Escritdrio Nacional de Comércio de
Emissdes (AnEH) é um departamento separado da Autoridade Aduaneira da Austria responsavel pelos
procedimentos relacionados ao comércio nacional de emissées (lei comercial nacional de 2022 sobre
certificados de emissdes) e ao Mecanismo de Ajuste Fronteirico de Carbono (CBAM). O objetivo é travar
as alteragOes climaticas e promover a transi¢do para energias mais respeitadoras do clima.

Ministério Federal Alem&o dos Assuntos Econdmicos e da Ac¢do Climatica (BMWHK): responsavel pelo
estabelecimento do quadro regulamentar do RCLE nacional.

Autoridade Alema de Comércio de Emissées (DEHSt) na Agéncia Alemd do Meio Ambiente (UBA):
Autoridade de implementacgdo, por exemplo, responsavel pelo registro e recebimento de relatérios de
emissdes.

A venda de certificados nEHS é realizada em uma plataforma de vendas operada pela European Energy
Exchange AG (EEX). As receitas da venda fluem para o Fundo para o Clima e a Transformag&o (KTF).

Ministério das Relagdes Exteriores, Comércio Internacional e Culto: Apoio e supervisdo dos mecanismos
de cooperagdo voluntaria estabelecidos no Artigo 6 do Acordo de Paris no ambito da Convengdo-Quadro

das NagBes Unidas sobre Mudanga do Clima.

Subsecretaria de Meio Ambiente e Desenvolvimento Sustentavel: Gerencia as politicas ambientais e
climaticas, com foco no potencial de varios setores para atingir as metas de mitigagdo do pais para 2030,
e desenvolve célculos de GEE no Inventario Nacional (INGEI).

O ETS nacional da China tem uma estrutura de governanga em varios niveis envolvendo trés niveis de
governo.

Ministério da Ecologia e Meio Ambiente (MEE): atua como autoridade nacional competente que define
as regras e supervisiona o sistema, em conjunto com outros reguladores nacionais.
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Frequéncia de relatdrios: O auto-relato anual na forma de um relatério de emissdes baseado em modelos
eletrdnicos deve ser apresentado até o final de junho. Durante a fase introdutdria, deveria ser apresentado um
relatério simplificado sobre as emissdes, que se baseia nos dados ja disponiveis das declaragdes fiscais sobre a
energia. O relatdrio de emissdes deve basear-se num plano de monitoramento previamente aprovado. Qualquer
alteragdo ao plano de monitoramento deve ser dirigida a autoridade competente até ao final de cada ano civil.
Durante a fase introdutoria, foi aplicado um regulamento simplificado de registro e comunicagdo de emissoes.
Nesta fase, ndo foi necessario apresentar qualquer plano de monitoramento.

Verificagdo: O relatdrio de emissdes deve ser acompanhado de um relatério de verificagdo elaborado por um
verificador independente, requisito que ndo existiu durante a fase introdutéria.

Frequéncia de relatério: Auto-relato anual na forma de um relatério de emisses baseado em modelos eletronicos
a serem enviados até o final de julho.

A partir de 2023, o relatdrio de emissGes deve basear-se num plano de monitoramento previamente aprovado.
Devido ao elevado nivel de normalizagdo dos métodos de comunicagdo autorizados durante os primeiros dois anos,
o requisito do plano de monitoramento foi dispensado para 2021 e 2022. Os dados de emissdes sdo registrados
em um registro nacional e estdo disponiveis publicamente.

Verificacdo: A verificagdo das emissdes anuais por verificadores terceirizados independentes credenciados é
obrigatéria desde 2023. Tal como acontece com o requisito do plano de monitoramento, o requisito de verificagdo
foi dispensado para os anos de 2021 e 2022.

Mercado em consideragdo. Informagdes nao divulgadas.

Monitoramento: As entidades cobertas sdo obrigadas a estabelecer planos de monitoramento e monitorar suas
emissdes com base nesses planos.

Frequéncia de relatdrios: As entidades cobertas devem enviar os relatérios de emissdes do ano anterior até o final
de margo de cada ano.

Verificagdo: As autoridades ecoldgicas e ambientais de nivel provincial sdo responsaveis por organizar a verificagdo
dos relatorios de GEE. Eles podem contratar agéncias de servigos técnicos para fornecer servigos de verificagdo. A




Canada

Cazaquistao

Chile

Subsidiarias MEE de nivel provincial: Supervisionar a implementagdo do ETS, incluindo a identificagdo de
entidades cobertas, organizacdo de MRV, contratagdo de verificadores, célculo de subsidio, gerenciamento
de conta de registro provincial, supervisionar a conformidade.

Autoridades municipais: Responsavel por gerenciar diretamente as entidades cobertas.

China Carbon Emissions Registration and Clearing Co., Ltd.: Responsavel fo.Ir operagdo da plataforma de
registro e compensagao CEA.

Shanghai Environment and Energy Exchange: Opera a plataforma de negociagdo CEA.

Centro Nacional de Estratégia de Mudanca Climatica e Cooperacao Internacional (NCSC): Opera o registro
CCER.

A Bolsa Verde de Pequim: Responsével pela operagdo da plataforma de negociagdo e compensagdo CCER.

Ministére de I'Environnement, de la Lutte contre les changements climatiques, de la Faune et des Parcs
(Ministério do Ambiente, da Luta contra as Alteracdes Climdticas, da Vida Selvagem e dos Parques):

Responsabilidade geral pela aplicagdo do sistema Cap-and-Trade no Québec.

Western Climate Initiative, Inc.: Organizagdo sem fins lucrativos que fornece solugdes administrativas e
técnicas econdmicas para apoiar o desenvolvimento e a implementagdo coordenados dos programas de
comércio de emissdes de GEE das jurisdigbes participantes, como administragdo de leildes e manutengdo
do registro do sistema.

Ministério da Ecologia e Recursos Naturais: Responsavel por estabelecer a estrutura regulatdria do ETS.
JSC Zhasyl Damu: Autoridade de execugdo, responsavel pelo registo e gestdo das reservas.

Caspy Commodity Exchange JSC: Opera leildes no mercado secundario.

Ministério da Energia: Responsével pelo desenvolvimento e implementagdo da Politica Energética para
2050, do Plano de Descarbonizagdo do Setor Energético (em desenvolvimento), do Plano Setorial de
Mitigagdo e Adaptagdo, e dos orgamentos de carbono, dos instrumentos de mercado e do plano de agdo
de mitigagdo e adaptagdo para o setor energético no ambito da Lei-Quadro sobre Alteragdes Climaticas.

Ministério do Ambiente: Responsavel pelo desenvolvimento e implementagdo do sistema especificado
nos artigos 14.2 e 15.2 da Lei-Quadro das Alteragdes Climaticas.

Ministério da Fazenda: Responsével pela revisdo do imposto sobre o carbono no dmbito da Reforma
Tributaria.
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verificagdo das emissdes do setor de energia deve ser concluida até o final de junho. A verificagdo das industrias
de cimento, fundigdo de aluminio e ago deve ser concluida antes do final de setembro de cada ano. A verificagdo
de outras industrias-chave deve ser concluida até o final do ano.

Framework: Estdo disponiveis orientagdes sobre o MRV, fichas de dados suplementares, orientag@es de verificagdo
e outras orientagdes para os oito setores que se espera que sejam abrangidos pelo RCLE. Este framework MRV tem
evoluido continuamente desde 2013 (ver secgdo «Setores e limiares» ).

Frequéncia de reporte: Anual

Verificacdo: Todas as entidades cobertas no programa exigem verificagdo independente de terceiros dos relatérios
de emissdes.

Framework: O regulamento sobre a notificagdo obrigatdria de certas emissdes de contaminantes na atmosfera
estd descrito na "Lei de Qualidade Ambiental".

Relatérios: A comunicagdo é exigida anualmente para instalagdes que emitem acima do limite de 20.000 tCO,/ano.
O relatério anual também é exigido para os operadores de instalagbes com emissdes entre 10.000 e 19.999
tCO,/ano. No entanto, estes operadores ndo sdo obrigados a participar no RCLE nem a verificar os seus relatérios
anuais sobre as emissdes. E necessario relatar as emissdes de CO,, CHs, N,O e PFC

Verificagdo: Os relatdrios de dados de emissdes e seus dados subjacentes exigem verificagdo de terceiros por um
auditor credenciado.

Estrutura: "Codigo Ambiental da Republica do Cazaquistdo 2021".

O atual sistema de MRV de GEE serve principalmente para a implementagdo do imposto sobre o carbono. As
entidades que emitem mais de 25.000 tCO, e/ou 100 toneladas de material particulado devido a processos de
combustdo por ano sdo obrigadas a monitorar e relatar as emissdes por meio de metodologias aprovadas pelo
governo. Espera-se que as metodologias atuais sejam atualizadas no futuro para incorporar todas as fontes fixas
regulamentadas possiveis.

Verificagdo: Os procedimentos de verificagdo sdo administrados pela Superintendéncia do Meio Ambiente do
Ministério do Meio Ambiente (nenhuma verificagdo de terceiros é usada atualmente).

Framework: O governo desenvolveu um "Relatério Unico de Emissdes Atmosféricas" no ambito do "Registo de
Emissdes e Transferéncias de Poluentes" para entidades regulamentadas pelo regime fiscal e outras normas. Isso
simplificou varias necessidades de relatdrios e visa melhorar a qualidade das informagdes fornecidas. Este sistema




Colombia

Coreia do Sul

EUA

Ministério das Relacbes Exteriores: Lidera o conselho nacional no ambito do Mecanismo Conjunto de
Crédito e acordos de cooperagdo no contexto do Artigo 6.

Ministério da Agricultura: Lidera discussdes sobre créditos de carbono no setor ndo energético,
especificamente LULUCF e SolugGes Baseadas na Natureza.

Conselho de Ministros da Sustentabilidade e Mudangas Climaticas: Propde declaragdes, projetos de lei e
atos administrativos sobre mudangas climaticas ao Presidente da Republica.

Ministério do Meio Ambiente e Desenvolvimento Sustentavel: Responsavel pela defini¢do da politica
ambiental nacional e pela promog&o da recuperagdo, conservagdo, protegdo, ordenamento, gestdo, uso e
exploragdo de recursos naturais renovaveis.

Departamento de Planejamento Nacional: Entidade do governo nacional que coordena, articula e apoia
o planejamento de curto, médio e longo prazo da Coldmbia e orienta o ciclo de politicas publicas e a
priorizagdo de recursos de investimento.

Ministério da Fazenda: Coordena a politica macroeconémica; define, férmula e executa a politica fiscal do
pais; e administra os recursos publicos da nagdo nas perspectivas orgamentdrias e financeiras.

Sistema Nacional de Mudancas Climéticas (SISCLIMA): Conjunto de entidades, politicas, normas,
processos, recursos, planos, estratégias, instrumentos, mecanismos e informagdes estatais, privadas e sem
fins lucrativos aplicados para gerenciar a mitigagdo de GEEs e a adaptagdo as mudangas climaticas no pais.

Ministério do Meio Ambiente: Detém a responsabilidade geral pelo K-ETS.

Ministério da Economia e Financas: Estabeleceu o Comité de Alocagdo; deteve brevemente a
responsabilidade geral pelo K-ETS entre junho

2016 e janeiro de 2018.
Korea Exchange (KRX): Plataforma de negociagdo e leildo.

Centro _de Pesquisa e Inventdrio de Gases de Efeito Estufa (GIR): Responsavel pelo registro e
implementagdo técnica.

Conselho Internacional de Reducio de Carbono: Orgdo em nivel ministerial que promove projetos de
redugdo de GEE.

Conselho de Recursos Aéreos da Califérnia: Responsavel pelo desenho e implementagdo do Programa
Cap-and-Trade.

Western Climate Initiative, Inc.: Organizacdo sem fins lucrativos que fornece solugdes administrativas e
técnicas econdmicas para apoiar o desenvolvimento e a implementagdo coordenados dos programas de
comércio de emissdes de GEE das jurisdicdes participantes, como a administracdo de leildes e a
manutengdo do registro do sistema (CITSS).
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é considerado uma base para o Chile avangar no desenvolvimento de um Relatério Unificado de Emissdes de GEE,
que ajudara a avaliar a Politica Nacional Climatica do Chile.

Relatério: O relatdrio anual de emissdes do ano anterior deve ser apresentado até o final de margo.
Verificagcdo: As emissdes devem ser verificadas por um verificador terceirizado.

Estrutura: Os relatdrios de emissdes sdo revisados e certificados pelo Comité de Certificagdo do Ministério do Meio
Ambiente até o final de maio.

As entidades responsaveis sdo obrigadas a revisar e reenviar os relatérios de emissGes que forem considerados
incorretos.

Relatério: O relatério anual de emissGes do ano anterior deve ser apresentado até o final de margo.
Verificagdo: As emissdes devem ser verificadas por um verificador terceirizado.

Estrutura: Os relatérios de emissdes sdo revisados e certificados pelo Comité de Certificagdo do Ministério do Meio
Ambiente até o final de maio.

As entidades responsdveis sdo obrigadas a revisar e reenviar os relatérios de emissdes que forem considerados
incorretos.

Frequéncia de relatério: Anual

Verificagdo: Os relatérios de dados de emissdes e seus dados subjacentes exigem verificagdo anual por um terceiro
independente para todas as entidades cobertas pelo Programa.

Estrutura: O relatdrio é necessério para a maioria dos emissores com peso igual ou superior a 10.000 tCO,eq por
ano. Eles devem implementar auditorias internas, garantia de qualidade e sistemas de controle para o programa
de relatdrios e os dados relatados.




Indonésia

india

Ministério Coordenador de Assuntos Econdmicos (CMEA): Presidente e Vice-Presidente do Comité

Diretor Nacional para a Implementagdo da Precificagdo de Carbono; coordena ministérios/ agéncias no
desenvolvimento da estrutura nacional de precificagdo de carbono.

Ministério do Meio Ambiente (MoE): Ponto focal nacional para a UNFCCC; lidera o desenvolvimento e a
implementagdo da NDC, incluindo mitigacdo e adaptagdo nacional e implementagdo da precificagdo do
carbono (incluindo o fornecimento de autorizagdo para o comércio nacional e internacional de emissGes
e a supervisdo da compensagdo; supervisiona o MRV; opera o registro nacional, SRN PPI).

Ministério da Energia e dos Recursos Minerais (MEMR): coordena a implementagdo do RCLE no subsetor
da energia, incluindo a supervisdo de um sistema integrado de MRV com o SRN; responsavel pela
preparagdo e implementagdo do Mercado Piloto Voluntario de Carbono de 2021.

Ministério da Industria: Coordena a implementagdo de CPIs no setor de Processos Industriais e Uso de
Produtos, incluindo um sistema de relatdrios de emissdes a ser integrado ao SRN.

Ministério das Finangas: Lidera o desenvolvimento e implementagdo do imposto sobre o carbono.

Fundo Ambiental da Indonésia: lida com o financiamento climético; gerencia as receitas do ETS, incluindo
qualquer comércio internacional de créditos de carbono.

Autoridade de Servigos Financeiros (OJK): Supervisiona a IDXCarbon, que estd hospedada na Bolsa de
Valores da Indonésia.

Ministério do Meio Ambiente, Florestas e Mudancas Climaticas (MoEFCC): Responsdvel pela estratégia
climatica nacional. Designa formalmente as instalagdes como entidades cobertas pelo CCTS e notifica as
metas de emissdo de GEE sob a "Lei de Protegdo ao Meio Ambiente (1986)".

Ministério da Energia (MoP): Responsavel pela politica energética nacional e pelo mercado nacional de
carbono. Recomenda metas de emissdo de GEE ao MoEFCC para notificagdo.

Bureau of Energy Efficiency (BEE): Responsavel pela administragdo e implementagdo do CCTS. Suas
responsabilidades incluem identificar setores relevantes e seu potencial de redugdo de GEE, desenvolver
trajetdrias e metas de emissGes para entidades cobertas pelo mecanismo de conformidade, emitir CCCs e
desenvolver a infraestrutura de Tl necessaria para a operagdo do mercado de carbono indiano.

Grid Controller of India (GCI): Operador de registro para o CCTS.
Comissdo Reguladora Central de Eletricidade (CERC): Regulador das atividades de comercializagdo no

ambito do CCTS. Ele fornece supervisdo de mercado e toma as medidas corretivas necessarias para evitar
fraudes.
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Monitoramento: Um sistema MRV estd atualmente em operagdo no setor industrial e no subsetor de geragdo de
energia. Programas-piloto de MRV também estdo sendo conduzidos nos setores de cimento e fertilizantes.

Relatdrios: Os relatérios sdo apresentados ao MEMR através da Diregdo-Geral da Eletricidade através de uma
plataforma em linha, a APPLE-Gatrik. Esses relatérios devem ser enviados até o final de janeiro para o ano anterior.
As instalagbes devem comunicar as emissdes de CO,, CH, e N,0O, expressas em unidades de CO,e.

Verificagdo: As emissdes devem ser verificadas por um verificador terceirizado credenciado pelo Komite Akreditasi
Nasional (KAN), o organismo nacional de acreditagdo da Indonésia. Esta verificagdo deve ser concluida até ao final
de margo, apds o prazo de apresentagdo de relatdrios de janeiro. Os verificadores sdo obrigados a aderir as
diretrizes para verificagdo de emissdes de GEE no subsetor de energia.

Monitoramento: As entidades cobertas devem monitorar as emissdes medindo continuamente na fonte ou
rastreando as quantidades agregadas de combustivel/material entregues, consumidas e ajustadas para mudangas
de estoque. Os dados da atividade sdo calculados com base no combustivel/material recebido, utilizado e nas
variagBes das existéncias durante o ano de conformidade, expressos em massa (toneladas) ou volume (quilolitros,
metros clbicos). Se a medigdo direta de estoque for impraticavel, estimativas de dados histdricos ou registros
financeiros podem ser usadas. Para os calculos das emissdes, as entidades devem determinar o poder calorifico
inferior (NCV) dos combustiveis. O NCV de combustivel sélido é medido usando padrdes indianos, o combustivel
gasoso usando padrdes indianos ou ASTM e o combustivel liquido pode usar valores de fornecedores certificados
por laboratérios credenciados. Se os dados NCV ndo estiverem disponiveis, os fatores de conversdo padrdo do IPCC
serdo aplicados. Todos os testes devem estar em conformidade com os padrdes laboratoriais relevantes.

Relatérios: A entidade coberta deve enviar um relatério verificado de emissGes de GEE e pro-forma ao BEE e a
Agéncia Estadual Designada dentro de quatro meses apés o término do ano de conformidade. O relatério anual
deve incluir: dados de registo e contacto; informagdes sobre o ano de referéncia e o plano de monitoramento;
alteragBes nas operagdes durante o periodo de relato;

detalhes sobre o processo de produgdo, consumo de matéria-prima e fontes de emissdes; dados de emissdes,
incluindo CO, e outros GEE em tCO,eq, com metodologias de calculo; e detalhes de planos de amostragem,
controle de dados, uso de biomassa e medidas de redugdo de GEE implementadas.

Verificagdo: O relatdrio deve ser verificado por uma agéncia de verificagdo de carbono credenciada para garantir a
conformidade com as metas de intensidade de emissdes de GEE estabelecidas pelo MoEFCC.




Japdao

México

Nova
Zelandia

Reino Unido

Tokyo Metropolitan Government: Oversees the Tokyo Cap-and-Trade Program, via the Bureau of
Environment

SEMARNAT: Ministério responsével pela implementagdo do RCLE.

COCOSCE: Férum técnico formal para consulta, orientagdo, participagdo social e assessoria para o ETS
Piloto. Seus membros sdo representantes da SEMARNAT, bem como dos ministérios da Fazenda, Energia e
Economia; um representante do Instituto Nacional de Ecologia e Mudangas Climaticas; um representante
da Confederagdo das Camaras Industriais; um representante do Conselho Empresarial Coordenador; e
representantes dos setores regulados.

Ministério do Meio Ambiente: Responsavel por estabelecer a estrutura regulatéria do NZ ETS.
Autoridade de Protecdo Ambiental: Responsavel pelo registro e conformidade do NZ ETS.
Ministério das Industrias Primarias: Responsavel pelo setor florestal no ambito do NZ ETS.

Comissdo de Mudancas Climaticas: Orgdo independente que fornece aconselhamento anual oficial sobre
as configuragdes do NZ ETS.

Comité de Mudancas Climaticas do Reino Unido (CCC): Um 6rgdo estatutario independente estabelecido
sob a Lei de Mudangas Climaticas de 2008. Seu papel principal é aconselhar o governo do Reino Unido e
as administragdes descentralizadas sobre as metas de emissdes e sobre o progresso em sua consecugdo.
O CCC presta aconselhamento especializado sobre a concepgdo e implementacdo do RCLE-Reino Unido,
sobre a sua eficacia na redugdo das emissdes e relatdrios sobre os seus progressos.

UK ETS Authority: Responsabilidade geral pela concepgéo e implementagéo do UK ETS. E composto pelos
representantes do Governo do Reino Unido (Departamento de Seguranga Energética e Net Zero (DESNZ),
HM Treasury (HMT) e Departamento de Transportes (DfT)), Governo Escocés, Governo Galés e
Departamento de Agricultura, Meio Ambiente e Assuntos Rurais da Irlanda do Norte.
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Framework: O framework regulamentar para o mecanismo de conformidade ao abrigo do CCTS é definido no
Procedimento Pormenorizado para o Mecanismo de Conformidade ao abrigo do CCTS», publicado pelo BEE em
outubro de 2024.

Monitoring and reporting: Annual emissions reporting, including emission reduction plans. Seven GHGs must be
monitored and reported: CO,, CHa, N,O, PFCs, HFCs, SF¢, and NFs. Large tenants are required to submit their own
emissions reduction plans to TMG in collaboration with building owners.

Frequéncia de notificacdo: Autorrelato anual com base em modelos eletrénicos elaborados pela SEMARNAT.

Verificagdo: A verificagdo por verificadores independentes credenciados é exigida até o final de junho do ano
subsequente. A notificagdo e a verificagdo devem ser feitas de acordo com os critérios e procedimentos do RENE.*

Framework: Espera-se que seja exigido um plano de monitoramento na fase operacional de todas as entidades
regulamentadas como parte das suas obrigagdes. As emissdes anuais de CO, verificadas sdo comunicadas tanto a
RENE (para além de outras obrigacdes que as entidades regulamentadas tém de comunicar a RENE) como ao registo
ETS. De acordo com a RENE, os emissores com emissdes anuais de pelo menos 25.000 tCO, nos setores de energia,
industrial, transporte, agricultura, residuos, comercial e servigos sdo obrigados a relatar os seis principais GEEs
identificados pela UNFCCC, bem como carbono negro, clorofluorcarbonos (CFCs), hidroclorofluorcarbonos (HCFCs),
éteres halogenados, halocarbonos e suas misturas. Os artigos 87 e 88 da Lei Geral de Mudangas Climéticas
fornecem a estrutura geral para a comunicagdo de GEE a RENE.

Relatdrios: A maioria dos setores é obrigada a relatar anualmente; o prazo é o final de margo para enviar um
Retorno Anual de Emiss@es (relatdrio de emissées).

Verificagdo: A MRV segue um sistema de autorrelato complementado por um programa de auditorias oficiais do
governo. A cada ano, uma amostra de participantes do NZ ETS é selecionada para revisdo de conformidade. A
verificagdo de terceiros normalmente ndo é necessaria para relatérios de emissdes. No entanto, os participantes
devem buscar verificagdo de terceiros se solicitarem o uso de um fator de emissdes exclusivo, em vez de usar os
fatores padrao fornecidos pelo governo. Uma entidade que ndo apresentar um relatério de emissdes até a data de
vencimento deve pagar uma multa igual ao nimero de unidades envolvidas, multiplicado pelo prego unitario atual
e um "fator de culpabilidade".

Frequéncia de Relato: Autorrelato anual.

Verificagdo: A verificagdo por verificadores independentes credenciados é necesséria antes do final de margo de
cada ano.

Framework: O RCLE-DO-REINO UNIDO adotou o framework MRV da Fase 4 do RCLE-UE, incluindo alteragdes
discriciondrias relativas a redugdo da frequéncia dos relatérios de melhoria e a simplificagdo dos planos de
monitoramento.




Suiga

Unido
Europeia

Reguladores (Agéncia Ambiental; Agéncia Escocesa de Protecdo Ambiental; Recursos Naturais do Pais
de Gales; Agéncia do Ambiente da Irlanda do Norte; Regulador de Petréleo Offshore para Meio
Ambiente e Descomissionamento): Responsavel por fazer cumprir os regulamentos do ETS do Reino
Unido. A Agéncia Ambiental atua como administradora do registro e é responsavel pela gestdo das contas
no Registro de Comércio de Emissdes do Reino Unido.

Escritério Federal do Meio Ambiente (FOEN): Autoridade de execugdo, por exemplo, responsavel pelo
registro, pelo leildo de licengas, recebimento de relatérios de emissdes e cumprimento da conformidade.

Comissdo Europeia: Responsdvel por estabelecer a estrutura regulatéria do EU ETS e administragdo
centralizada do sistema, por exemplo, o registro da UE.

Autoridades competentes de todos os Estados-Membros da UE, bem como da Islandia, do Liechtenstein
e da Noruega: aplicagdo, por exemplo, verificagdo
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Monitoramento: Planos de monitoramento sdo necessarios para cada instalagdo e para cada operador de aeronave
(o mais tardar trés meses apds o prazo de registro). Os planos de monitoramento devem ser aprovados por uma
autoridade competente. As emissdes de acordo com a Portaria Suiga de CO, (principalmente CO, e N,O) estdo
sujeitas a monitoramento.

Relatério: Relatdrio anual de monitoramento, baseado em informagdes autodeclaradas (até o final de margo).

Verificacdo: A FOEN pode solicitar a verificagdo de terceiros dos relatérios de monitoramento das instalagdes e
pode coletar amostras aleatdrias para garantir a consisténcia. Os operadores de aeronaves devem ter seus
relatérios de monitoramento verificados por um verificador terceirizado credenciado.

Um framework harmonizado de requisitos de monitoramento, comunicagdo de informagdes, verificagdo e
acreditagdo esta subjacente ao funcionamento do CELE. Todos os anos, os Estados-Membros apresentam relatdrios
sobre a aplicagdo deste framework: "Regulamento Monitoramento e Comunicagdo de Informagdes (2018/2066)";
"Regulamento de Acreditagdo e Verificagdo (2018/2067)"; Regulamento relativo a monitoramento e comunicagdo
de informagdes relativas ao transporte maritimo (2015/757)

Monitoramento: Cada instalagdo, operador de aeronaves e companhia de navegagdo deve dispor de um plano de
monitoramento das emissdes, aprovado por uma autoridade nacional competente. O prazo para a apresentagdo
de um relatdrio de emissdes é o final de margo (para o ano civil anterior).

Relatérios: Os relatdrios de emissdes sdo enviados anualmente usando modelos.

Verificagdo: Os relatdrios de emissdes sdo verificados por verificadores independentes credenciados antes do final
de margo do ano seguinte. Uma vez verificado, os operadores devem devolver o nimero equivalente de licengas
até o final de setembro. Para além dos pormenores acima referidos, comegou a ser aplicado um framework
especifico de MRV para efeitos da aviagdo ndo relacionados com o CO, a partir de janeiro de 2025.
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