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RESUMO

A Lei que institui a Politica Nacional sobre Mudanca do ClinfANMC no seu Artigo 3°
considera que todos tém o dever de atuar, em beneficio das presaritesas geracdes. O
Crédito de Carbono, uma espécie de moeda ambiental, representa ificadzeradquirido
em compensacéo das emissfes de toneladas de dioxido de enxofre, moad@admono, e
outros gases poluentes. Esta € a principal iniciativa, hoje, gan@@ensacao e reducao dos
impactos decorrentes das interferéncias antropicas no sistenddico, Neste cenario, o
objetivo desta pesquisa € explorar como as Instituicdes Finanesi@asoferecendo solucbes
para o mercado de crédito de Carbono. A presente pesquisa € de natureza explgrattiria, a
de uma Survey junto a 62 Projetos de atividade MDL — Mecanismo denvoesmento
Limpo — submetidos e aprovados nos termos da Resolugcédo n° 1 da CIMGCiss&om
Interminesterial de Mudanca Global do Clima. Foi analisada reepgdo do mercado
financeiro com a atual fase do mercado de carbono, no que tange acugiEes
institucionais, prospeccédo de negocios, elaboracdo de estudos de medmgdaros de
negoécio. Os principais resultados apontam que a maximizagdo do aotecmndomico,
financeiro e sécio-ambiental do mercado de carbono, necessariamssgeppk dinamismo
e senso de oportunidade das instituicbes financeiras nos projetos visaedoca@ao das
emissfes antropicas por fontes ou o aumento das remocgdes antropicasigdourss de
Gases de Efeito Estufa (GEE) em qualquer setor da economia, cld@nuesdos Mecanismos
de Desenvolvimento Limpo — MDL. A liniéncia das ac¢des publicas edasvaa questado esta
atrasando o Brasil diante dos demais paises em desenvolvimentoptprgam projetos de
MDL.

Palavras-chave: Créditos de Carbono; Protocolo de Kyoto; Sustentabilidade; Varejo
Bancério.
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A evolucdo dos processos de producdo é acompanhada pelo amadurecimento da
compreensao global acerca dos limites que o Planeta Terra possoifornecedor de
recursos naturais. Essa compreensao promove a incorporacao deaorandes os retornos
econbmicos ndo podem ser o0 Unico objetivo das unidades transformagjarasy@blicas ou
privadas. Ha uma nova dimensdo no mundo dos negd6cios com base nogdpédmico, o
ambientalmente correto e o socialmente justo.

A intensificacdo dos processos de producéo pelas atividades hunmanaevwecado
alteracOes climaticas, principalmente pelas atividades denguie combustiveis fosseis e
biomassa, decomposicdo de matéria organica, atividades industfageracdo, uso de
propulsores, espumas expandidas, solventes e uso de fertilizantes. Apesar dersémemo
natural e colaborar para que a Terra mantenha-se aquecida, aadardioxido de carbono,
metano e outros gases na atmosfera, fazem com que este fenGjeenotensificado,
provocando a retencdo do calor no planeta, causando sérios probéésna@nio o aumento
do nivel do mar, em virtude do derretimento das calotas polares; mutdsngagimes das
chuvas, prejudicando o ciclo natural agua e alterando o suprimento deéoaguigroblemas
drasticos na agricultura, em virtude do clima e da alterac8opdsriedades do solo;
comprometimento operacional de hidrelétricas e no abastecimento piiblémua; extingdo
de espécies animais e vegetais prejudicando o0 ecossisterparegimento de doengas e
diversos problemas correlatos.

A mobilizacao de véarias instituicdes internacionais em uma dgérieventos iniciada
em TorontoConference on the Changing Atmosphei® Canada (outubro de 1988), seguida
pelo IPCC'sFirst Assessment Repatn Sundsvall, Suécia (agosto de 1990) e que culminou
com a Convencao-Quadro das Nacdes Unidas sobre a Mudanca Cli{@&QiN&MC, ou
UNFCCC em inglés) na ECO-92 no Rio de Janeiro, Brasil (junho de),188#stituiu um
protocolo de um tratado internacional com um calendéario para reduc@iisiéie de gases
gue agravam o aquecimento do planeta, que foi discutido e negociadotamByapao em
1997, foi aberto para assinaturas em 11 de Dezembro de 1997 e ratifica8ale marco de
1999. Sendo que para este entrar em vigor precisou que 55% dos paises, que juntos, produzernr
55% das emissdes, o ratificassem, assim entrou em vigor em égedeirb de 2005, depois
que a Russia o ratificou em Novembro de 2004, nascia assim o Protocolo de Kyoto.
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Por ele se prope um calendario pelo qual os paises-membro (pnresif@los
desenvolvidos) tém a obrigacdo de reduzir a emissédo de gasestdcestigfa em, pelo
menos, 5,2% em relacdo aos niveis de 1990 no periodo entre 2008 e 2012, taambédo c
de primeiro periodo de compromisso (para muitos paises, como 0s oretiabtJE, isso
corresponde a 15% abaixo das emissdes esperadas para 2008).

A promocao da visédo onde o retorno econdémico € s6 uma parte, asvasogeitas
para reducao das emissdes antropicas de gases que provocam etafaisfie: Comercio de
Emissbes, Implementacdo Conjunta e Mecanismos de Desenvolvimenpo (MDL).
Sendo que, é no MDL que crescem as oportunidades para os paisesevoldesento
caminharem rumo ao desenvolvimento sustentavel, criando os alicercas apa
comercializacao das Reducdes Certificadas de Emisséo — RCE.

A perspectiva de entrada em vigor do Protocolo de Kyoto, com 0 seu pbwaci
mobilizacdo de recursos da ordem de muitas dezenas de bilhdes de pidlearo, cria um
mercado com novos instrumentos financeiros que necessitam de @galgéo, para criar
um conforto juridico para que as iniciativas privadas possam exmodesenvolver o
mercado.

O Sistema Financeiro Nacional é fundamental para o for@deto deste novo
mercado e sera explorado no presente trabalho o grau de paiticges; IFs — Instituicoes
Financeiras nos projetos de MDL no Brasil.

Diante do exposto, propde-se 0 seguinte questionamento: qual tem sitioigagao
do sistema bancario no desenvolvimento das atividades dos projetos aprovados no CIMGC?

A fim de responder ao questionamento proposto, este trabalho tem poroobgztl
demonstrar, o grau de contribuicdo dos Bancos Publicos ou Privados nogsphdjit
certificados.

Os objetivos especificos sao:

a) Avaliar a assimetria de informacdes dos atores dos projetoa paifitica de crédito
disponivel pelas Instituicées Financeiras - IFs.

b) Apresentar as formas de contribuicbes das IF's — InstituicGemndéeiras, nos
projetos MDL certificados pelo CIMGC;

c) Demonstrar a atratividade financeira de projetos de MDL parinsaguicdes

Bancérias.

Assim, esse trabalho propde uma reflexdo atual da postura que iaschest

financeiras desenvolvem com o mercado de crédito de carbono.
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A estratégia utilizada na pesquisa foi a mensuracdo quantiddivamostra, ndo
probabilistica, embora homogénea de 62 Projetos de atividade MDL -nisteoade
Desenvolvimento Limpo submetidos e aprovados nos termos da Resolutd@a i@ IMGC —
Comisséo Interministerial de Mudanca Global do Clima, principakneoi a coleta de
dados por meio de questionario, e a pesquisa bibliogréfica.

O presente trabalho esta dividido em trés partes, primeiranegnise o referencial
tedrico com a abordagem sobre a organizacdo do mercado de créchitvai®o, depois as
caracteristicas dos projetos e a atratividade das IF nestado e por ultimo a avaliacdo da
participacdo da IF nos Projetos de MDL. Em seguida, sdo apresemsigwocedimentos

metodoldgicos e, finalmente, a andlise dos resultados, seguida das considieraigbes f



1. A CONCERTACAO PARA O MERCADO DE CREDITO DE CARBONO

Para Sister (2008) na década de 70 o problema da mudanca clim&ma ggsnhar
destaque no debate internacional, em 1979, quando da realizacdo da pameiréancia
Mundial sobre o Clima, as mudancas climaticas e seus possiyasta® nas atividades e
saude humana foram discutidos por representantes de diversos paipeslaNbcasido,
aprovou-se projeto de criacdo de um Programa Mundial do Clima, sonsebilidade
conjunta da Organizacdo Meteorolégica Mundial (OMM), o ProgrdasaNacdes Unidas
para o Meio Ambiente (PNUMA) e o Conselho Internacional das WniGentificas
(SISTER, 2008).

Na década de 80, o aumento das evidéncias cientificas sobre a ipassibda
ocorréncia das mudancas climaticas contribui para sensibilizamanidade internacional
sobre o tema. A OMM e o PNUMA estabeleceram, em 1988, o Paieefjdvernamental
sobre a Mudanca do Clim#ntergovernamental Panel on Climate ChangePCC) com a
funcdo de avaliar o estado de conhecimento existente sobrernasidimatico e a mudanca
do clima, os seus respectivos impactos ambientais e socio-econdeicospmo formular
estratégias de respostas para solucionar tal problematiceni@daé aprovacao do relatorio
confirmaram a evidéncia cientifica da mudanca do clima, confionag&a que surtiu
poderoso efeito na opinido publica mundial, e levou a criacdo, em 1990, do Comité
Intergovernamental de Negociacdo (CIN), pela Assembléial @asa Nacdes Unidas, e
forneceu a base para as negociacfes da Convencao sobre Mudelta,doulminando na
adocédo de Resolucdo que criou o Comité Intergovernamental para a Coriyandéo da
ONU sobre Mudanca do Clima (UNFCCC) assinada em 1992 duranipudaGla Terra na
cidade do Rio de Janeiro/ RJ (Rio-92) (SISTER, 2008).

A convencéo entrou em vigor em 21 de Marco de 1994, 90 dias apds o recebimento do
50° instrumento de ratificagdo. O CIN passou, entdo, a discutintassrelacionados a
compromissos, mecanismos financeiros, apoio técnico e financeiro papaises em
desenvolvimento, além dos assuntos procedimentais e institucionais, \@edsw@stituido
pela Conferéncia das Partes (COP) em fevereiro de 1995 (GOR@Y), desde entédo, a
Conferéncia das Partes € o 6rgdo decisorio maximo da Convengdo seveznnindo
anualmente para discutir e regulamentar os compromissos ambito da Convencamw-dguad

Nacdes Unidas sobre Mudancas do Clima.
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Das Conferéncias realizadas, destaca-se a COP 3, em Kyop#ie; daorrida em
1997, na qual foi elaborado o Protocolo de Kyoto, que estabelece metadud@&orele
emissdo de GEE para os Paises do Anexo | (40 nacbes desenwlellagansacao para
economias de mercado), a serem atingidas entre 2008 e 2012 (prpe€iodo de
compromisso). Tais emissdes deverdo ser reduzidas em 5,2%, em enédielacdo aos
niveis verificados no ano de 1990 (PROTOCOLO DE KYOTO, 1997).

1.1 Mecanismos de Flexibilizacao

O Protocolo estabelece que as metas deverdo ser cumpridagipode politicas
publicas e regulamentacGes que limitem diretamente as emisédmsdas acdes de carater
nacional, os paises do Anexo | poderdo utilizar trés alternatiges a@uxilid-los no
cumprimento de suas metas, chamadas de mecanismos de flexibilizacan, @sabrcio de
Emissbes, Implementacdo Conjunta, e Mecanismos de Desenvolvimento (Mixig.
Dentre esses mecanismos de flexibilizacdo, o MDL € o Unico eueitp a participacéo de
paises em desenvolvimento como o Brasil, razdo pela qual serd debasdlise para o
presente trabalho (SISTER, 2008).

Desde a entrada em vigor do Protocolo de Kyoto, ocorrida em 16 deifeyalém
das acbes de carater nacional, os paises do Anexo |, podenr tit#zanecanismos de
flexibilizacdo: Comércio de Emissfes, Implementacdo Conjunta earinos de
Desenvolvimento Limpo (MDL) e, é neste ultimo que crescem as optmtles para 0S
paises em desenvolvimento, caminharem rumo ao desenvolvimento sustentwved, 0s
alicerces para a comercializacdo das Reducbes Certficedamissdo — RCE’s. Entretanto,
0 avanco na comercializacado neste primeiro periodo de compro@® g 2012) € menor
do que o esperado (SISTER, 2008). Os Paises em desenvolvimento, Chirdiae estio
aproveitando muito mais a oportunidade do MDL deste novo mercado.

Para GODOY (2009) o mercado de crédito de carbono é uma correntaevgphee e
uma nova atividade comercial que reune consultoria, financiamentos, sénmargéos em
tecnologia ambiental, que necessita da dinamica do sistema fraacoen suas fungdes, tais

como: mobilizag&o de recursos; alocacao de recursos no espagngnoddministracdo do
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risco; selecdo e monitoracdo dos empreendimentos desta nova enteresitedade
comercial, o Mercado de Crédito de Carbono.

1.2 O Mercado de Crédito de Carbono

As tentativas de encontrar solucdes eficazes para problemasetde ambiental e a
Institucionalizacdo dos mecanismos previstos no Protocolo de Kyotaregaformacdo do
chamado mercado de créditos de carbono. Esse mercado compde-se dérieintke s
segmentos que negociam de acordo com regras especificas, tenadonem o fato de
adotarem mecanismos baseados em créditos de carbono associado8es belegnissao de
GEE - Gases de Efeito Estufa. A Figura 1, a seguir, apresintrma esquematica, a
composicdo do mercado de carbono, identificando 0s seus principais segraentos

instrumentos de comercializagéo.

( MERCADO DE CREDITO DE CARBONO )
( Protocolo d(Ky:)to ) ( Outros mercad )
( Créditos de Redugdo | ( emmissao de Emissdo ] | Mercad!) parale )
b MDL ) I—[ Comércio de Emissd )
b RCE - Reducdes Certificadas de Emissi )

[ Expectativa de Redug ]

—[ Implementacado conjur ]

Figura 1 — Composicédo do Mercado de Crédito de Cadno
Fonte: Adaptado de Guimaraes (2008).

Atualmente, para que atividades de projetos sejam eleitas qeasano mercado de
crédito de Carbono, principalmente com a remuneracdo das RCF, érieagss atendam

aos seguintes requisitos:

a) participacdo voluntaria e aprovacao de cada pais envolvido;
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b) beneficios mensuraveis e de longo prazo relacionados a notigacéhudanca
climatica;
c) reducdes de emissbes de GEE adicionais as que ocorreriam na auséncia da

atividade.

Além disso, os recursos publicos do Pais dirigidos para o financiadeatovidades
de projetos do MDL ndo podem ser desviados da assisténcia ofreiad pasenvolvimento,
devendo ser distintos e ndo contar como parte das obrigacfes ifemmassumidas junto a
Conferéncias das Partes. Vale lembrar que o MDL esta mimite sujeito a autoridade e a
orientagdo da COP - que deve designar as entidades de ggifczs reducdes de emissao e
elaborar procedimentos capazes de assegurar transparénd@neiafita prestacao de contas
por meio de auditorias e verificacdes independentes - e a supedgs@am Conselho
Executivo. Esse Conselho, baseado nas determinacdes do Protocoloaesktatieleceu os
seguintes setores para o desenvolvimento de projetos MDL (GODOQY, 2009):

a) Geracao de energia (renovavel e ndo-renovavel);
b) Distribuicdo de energia;

c) Demanda de energia (projetos de eficiéncia e conservacao energética)
Industrias:

a) Construcao;

b) Transporte;

c) Mineracao e produgéo de minerais;

d) Producao de metais;

e) Emissdes de gases fugitivos de combustiveis;

f) Emissbes de gases fugitivos na producdo e consumo de halocarbonoBueritaxa
de enxofre;

g) Uso de solventes;

h) Gestao e tratamento de residuos;

i) Reflorestamento e florestamento; e

j) Agricultura (GODQY, 2009).
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Os projetos que se habilitam a condi¢do de projeto MDL devemritwmpa série de
procedimentos até receber a chancela da Organizagdo das Nhagdas (ONU), por

intermédio do Conselho Executivo:

a) Concepcéo do projeto (preparo da Nota de Idéia do Projeto);
b) Preparo do documento de concepc¢ao do projeto (DCP);

c) Validacao;

d) Obtencéo da aprovacao do pais anfitrido;

e) Registro;

f) Implementacédo do projeto;

g) Monitoramento;

h) Verificacdo e certificacéo; e

i) Emissao dos RCEs (créditos de carbono).

1.2.1 Certificados de Emissdo Reduzida

No Brasil as emissbes de Certificados de Emissdo Reduzi@idRs Gependem da
aprovacao dos respectivos projetos pela CIMGC — Comisséo Integnaliste Mudanca
Global do Clima, estando vinculadas a reducdes que ja foram efetiteaoonstatadas. Uma
vez registrado, portanto, o projeto passa necessariamente pdasende monitoramento,
guando o participante coleta os dados necessarios para o calculosioeatai&SEE, além de
ser submetido a auditorias independentes periddicas para a venifieagist, do volume de
reducdo de emissbes que efetivamente ocorreu. S6 entdo o ConsetiuitivB emite as
CERs, creditando-as aos participantes do projeto. Uma fracdo degpqdaré ser orientada
para o Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (CMTI, 2011).
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1.3 O Sistema Financeiro e o Mercado de Crédito de Carbono

O sistema financeiro brasileiro € organizado e distribuido eresdete segmentos:
bancos multiplos, bancos comerciais, Caixa Econémica Federal, bandeseteolvimento,
bancos de investimento, bancos de cambio, sociedades de arrendamemtitl nsegadades
de crédito, financiamento e investimento, sociedades de crédito imob#lidssociacdes de
poupanca e empréstimo, sociedades corretoras de titulos e valordarimebsociedades
corretoras de cambio, sociedades distribuidoras de titulos e valobégarios, agéncias de
fomento, companhias hipotecaria, cooperativas de créditos, sociedad@slitte ap micro
empreendedor e sociedades administradoras de consorcio (BACEN, 2011).

Cada segmento representa um nicho, ou seja, o foco dos empréstitizzsios por
aquelas instituicbes. Desta forma, sociedades de crédito imobiBdrassociacbes de
poupanca sao voltadas para o crédito habitacional. Sociedades de criggkiociemento
direcionam-se ao crédito ao consumidor e empresas corretoragiliidigras atuam em
mercados de cambio, titulos publicos e privados, valores mobiliéoimsnoditie® futuros.

No que concerne ao numero de instituicdes, no Brasil destacanteepasativas de
crédito - chegam a mais da metade das instituicbes do siftemeeiro, totalizando 1.353
unidades. Entretanto, as cooperativas participam com menos de 2% aldesaberacdes de
crédito do sistema financeiro (BACEN, 2011).

Desta maneira, esta pesquisa vai centrar sua analise nongedmenceiro que detém
a maior parcela do saldo de operacbes de crédito. Assim, vaizanfas fontes de
financiamento de mecanismo de desenvolvimento limpo oriundas das psnogiauicoes
do sistema financeiro: bancos multiplos, comerciais, de investiman€aixa Econémica
Federal e os bancos de desenvolvimento.

As principais instituicbes do sistema financeiro nacional orgarsgasob o formato
de bancos multiplos que operam com carteiras comercial, investingesenvolvimento,
crédito imobiliario, financiamento e arrendamento mercantil. Tardbzaen captacdo de
depdsitos tanto a vista como a prazo e, conforme descrito nagrasar@presentam
empréstimos de curto a longo prazos.

No que toca a bancos exclusivamente comerciais, ha, no pais, 19 @Eneosais,
bancos que captam depdsitos a vista e de poupanca, e atuam, principalmente, éesajperac
empréstimo de capital de giro a pessoas fisicas e juriBeSEN, 2011). Os bancos de
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investimento por sua vez, captam depdsitos a prazo e realizam operacdes dismdeceiédio
e longo prazo.

O artigo, Bancos Brasileiros apos a Resolucao 1524, de 21.09.88, publicégodoo s
Banco Central do Brasil, salienta que o pais viveu durante a décafl@de inicio dos anos
90, um processo inflacionario significativo, que conduziu a indexacdo dea@aalda
economia. Naquelas circunstancias, o setor bancario privado aumentout®i@agao no
total do PIB ao tempo em que concentrou suas aplicacbes em comiptalosedo setor
publico e em operacdes de empréstimo de curto prazo.

A despeito da conquista, a partir de 1995, de patamares de inflac&mresfer dois
digitos/ano, o papel do setor privado em empréstimos de longo prazo &imidoé Mesmo
0s usuarios do sistema financeiro nacional, ndo identificam o®tosua funcdo precipua:
fornecer empréstimos. Pesquisa de 2011 do IPEA (Instituto de PeSqomgamica Aplicada)
relata que menos de 5% dos entrevistados associaram a concessgéedireos entre as
principais funcbes do segmento bancéario nacional. De fato, foram fungiesestacadas as
de “guardar dinheiro”, “realizar pagamentos” e “outros servicosanmst (GUIMARAES,
2011).

Desta maneira, para melhor compreensdo de como se reahaacddmento no setor
financeiro brasileiro é necessario voltar o olhar para a&u#gs bancos publicos. A andlise
passara pelas caixas econdmicas, bancos de desenvolvimento e bancos multipbss public

A Caixa Econdmica Federal, por exemplo, € um banco publico nacional que, da
mesma forma que as sociedades de credito imobiliario e poupancmndiregas operacoes
para o setor habitacional, com investimentos também na assee@mnento — segmento caro
aos ambientalistas.

No que concerne aos bancos de desenvolvimento, pode-se relataréaciexide
quatro deles no pais: o Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmiciale(BNDES), o
Banco Regional de Desenvolvimento do Extremo Sul (BRDE), o Bam&edenvolvimento
de Minas Gerais (BDMG) e o Banco de Desenvolvimento do Espirito Santo (BNDES).

O BRDE, o BDMG e o BANDES séo bancos de atuacao local.iiepa € dotado de
ativos de cerca de R$ 7,8 bilhdes e atua nos trés estados (Rio Goehde Santa Catarina e
Parand) da regido sul do Brasil, além do estado de Mato Glosaal (que pertence a regiao
centro-oeste). Os dois ultimos atuam respectivamente em Biess e Espirito Santo e
seus ativos sdo de R$ 2,3 bilhdes e R$ 0,8 bilhdo respectivamente JORAtal., 2011).

Todos estes bancos foram fundados na década de 1960.
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O BNDES, por sua vez, tem atuagdo em todo o territorio nacionafoedat R$ 520
bilhdes, cerca de US$ 325 bilhdes de ddlares. Foi fundado em 1952 e tdviermgeental
no processo de industrializacéo tardia brasileira — tanto na c@usttagnfra-estrutura como
no financiamento direto ao setor privado. Somente entre janeiro de 20G&h#dere 2010,
foram liberados pelo BNDES R$ 163 bilhSes de reais, aproximadam&#el@D bilhdes
(BNDES, 2011).

O maior banco multiplo publico brasileiro € o Banco do Brasil S/A)(EBBB é o
responsavel pelos recursos do Fundo Constitucional de Financiamentotan@ste. Este
fundo foi criado em 1988, juntamente com outros dois fundos (FNE e FNO§ pevaocéo
do desenvolvimento das regifes menos dindmicas do pais (GUIMARAES 2011).

Dois dos cento e trinta e sete bancos mdultiplos que atuam no pasa@mcao em
regides especificas: 0 Banco da Amazonia (BASA) e o Bancooddebte do Brasil S/A
(BNB) — ambos sé@o publicos. O BASA direciona seus créditos paegiao Norte e
administra o Fundo Constitucional de Financiamento do Norte (FNO). B t&N sua acgéo
em 1.990 municipios situados nos nove estados que compdem a regido Nordeste e o Norte dos
estados do Espirito Santo e de Minas Gerais, incluindo os Valesqdiinf®nha e do
Mucuri. Cabe a esta instituicdo o gerenciamento dos recursos do €ondbtucional de
Financiamento do Nordeste (FNE) que objetivam a promocéo do desenvolvinsatarda
(MATOS, 2011).

Saliente-se que o FNE tem seus recursos oriundos de 1,8% (umemnéwadécimos
por cento) de todo o imposto sobre produto industrializado e imposto dedepadds. Sua
finalidade especifica, segundo o site do Ministério da Integracéiondd— MI, é financiar,
em condi¢cdes compativeis com as peculiaridades da area, ativkdadésicas do Nordeste,
sendo metade dos recursos destinados ao semi-arido, nos termos dibartigoiso |, alinea
c, da Constituicdo Federal.

O BNB, além de ser administrador do FNE, é instituicdo que d&éfm em meédia,
do total de financiamentos de longo prazo na Regido Nordeste entre dezembro de 2002 e julho
de 2009 (SISBACEN, 2010). Desta forma, o BNB se apresenta como unpairdagais
fontes de financiamento para a Regido Nordeste.

A presenca e 0 crescimento de instituicbes financeiras pubBoagistificados pela
literatura econdmica em virtude da necessidade de intervengicaquagir imperfeicdes de
mercado e/ou da necessidade de financiar projetos socialralvientes, argumentam que a

intervencdo do Estado se faz necessaria quando os emprestadeadsspapresentam
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incentivos limitados para financiar projetos que produzam exterdafdgositivas
(GUIMARAES, 2011).

A presenca do Banco do Nordeste na Regido Nordeste satssfduas razbes
mencionadas na literatura. Como regido periférica, até a agdandes publicos nacionais
levou ao vazamento de depésitos da Regido para outras areas corasnieamente
dindmicas no pais. Este vazamento € explicitado em dados do Bane @eBrasil (2011),
onde o Banco do Brasil e CEF apresentam maior saldo de depdsitosdestblgue saldo de
operacdes de crédito naquela regido (posicdo de outubro de 2010). Ayavaesem outros
anos da década de 2000 revela que este comportamento é recorrente e ocorre, também, com o.
bancos privados na Regido. Desta maneira, estes bancos es@pi@mdo recursos no
Nordeste — regidao mais pobre do pais, para aplica-los no centro-Bahd® do Nordeste,
contudo, banco multiplo de atuacao regional, € a excecao a esta regularidadeacoempalct

As aplicagbes do BNB no Nordeste sédo superiores aos seus saldpésito devista,
assim, é explicitada a incapacidade do mercado bancario deogeracursos financeiros
necessarios a promocao da atividade econdmica da Regido. Ao contfue;ao deste € no
sentido de deslocar fontes de recursos regionais para outragl@rpas (GUIMARAES,
2011)

Neste sentido, a busca de fontes nacionais e internacionaia papfementacao de
MDL tanto na Regido Nordeste quanto nas demais regides, paretava&ével ao seu
desenvolvimento. As oportunidades foram expandidas a partir da TeCogifaréncia das
Partes (COP -3) da Convencdo — Quadro das Nag¢bes Unidas sobre Mublargasa,
guando houve a proposi¢ao, no Protocolo de Kyoto, da utilizagdo de instrumemiasaeo
para a flexibilizagdo do cumprimento da meta de emissdo de daseseito estufa
(GUIMARAES, 2011).

No Brasil, predominam os projetos ligados ao setor primario, conmgaracdo a
partir de biomassa e projetos ligados a suinocultura (MCT, 2011). faesta, a simples
disseminagdo destes projetos para areas rurais ja propimemiunidades de renda para
localidades menos favorecidas.

Além destas oportunidades ja aproveitadas nacionalmente, e subigiknaddgumas
regides, ha atividades que podem ser intensificadas. Por exemplasibd&spde de areas
elegiveis para reflorestamento de acordo com as metodologiaglaefiniernacionalmente
em 2003 (MCT, 2011).

E sabido também que a substituicio de combustiveis fésseis por renovaveis é atividade

elegivel do MDL desde que a adicdo do Biodiesel ao Diesel sajam alos patamares
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estabelecidos pelo Programa. Atividades de energia solar, edlica oudsi@imata podem ser

exploradas no pais. Ja que o meio ambiente € um bem publico, o adefssmacao sobre

oportunidades de negocios que sdo ambientalmente sustentaveis dexergerado pelo

setor publico.

1.3.1 O Financiamento de MDL no Brasil

O mercado de carbono comercializa permissdes para emissaddsasen reducoes

certificadas de emissédo (RCE) provenientes de projetos de M®projetos de mecanismo

de desenvolvimento limpo (MDL) envolvem uma série de etapas précamercializacao

das reducbes: o documento de concepcao de projeto, sua validacdo, a aprasiagah n

registro, monitoramento, verificacao e certificacdo (MCT, 2011).

A complexidade destas etapas é uma das barreiras ao apromttaces

oportunidades de venda de RCE. Ha problemas na delimitacdo nas linbasede de

monitoramento. Os custos de transacao envolvidos no ciclo de aprovacao e redldo &lo

outro entrave a expansao do mercado de carbono.

O processo longo para a aprovagdo de um Projeto de MDL implica cHstes.

custos podem ser financiados e, dentre os itens financiaveis emojeto pe MDL, Seiffert

(2009) destaca os seguintes:

a)

b)

Estudos e projetos de pré-investimento relacionados ao inicio de @giwida projeto

no ambito do MDL (estudos de inventario, viabilidade técnica, econéminareéira

do investimento, projetos basicos; projetos executivos e projetos ambientais);

Estudos relacionados ao ciclo de carbono (honorarios do ‘advisor padbosegle
viabilidade do enquadramento no MDL, elaboragdo do Documento de Concepc¢ao do
Projeto (DCP), validacdo, aprovacdo e registro do Projeto, custos d#adent
Operacional Designada e taxas da ONU);

Desenvolvimento, aprimoramento ou aquisicdo de tecnologias para aéaedac
emissdes e/ou aumento da remocéo de gases de efeito estufa;

Investimento em maquinas e equipamentos;

Obras civis e instalacdes;
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9)
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Desenvolvimento de novas metodologias de linha de base, de calculo séesmigie
monitoramento/verificagdo para atividades de projeto do MDL, incluindedest
técnicos complementares (analise do ciclo de vida e estudbsendbmarking, entre
outros);

Outros custos e despesas envolvidos em atividades de pesquisa, desentmle
inovacao.

A andlise das atividades dos bancos brasileiros na criacadseavdbrimento de
instrumentos de crédito que facilitem a implementacao de ggddmbientais sustentaveis
dentre elas, os Mecanismos de Desenvolvimento Limpo, revela queté@stes;do bem
restrita. De fato, em termos gerais, 0s bancos incluiram & it@peacto climatico nos seus
planejamentos estratégicos. Contudo, o desenvolvimento de produtos, instrumagies e
para apoiar a mitigacéo e adaptacdo aos efeitos das mudamgdiati pelo setor financeiro
se mostra ainda incipiente (GUIMARAES, 2011).

Dois dos maiores bancos multiplos privados do pais, Bradesco e Ita@anrevel
preocupacgcao com 0s riscos socio-ambientais do crédito. Ha meditadat para impedir
que o ndo cumprimento de normas ambientais nacionais possa comprometten® dos
empréstimos concedidos. Assim, a concessdo de apoio financeiro estéionaddi a
obediéncia a legislacédo e normas aplicaveis, a regularidade ambiental

Observa-se que esta postura é mais uma salvaguarda dos banceEulsss
financiados que consciéncia ambiental. Outro ponto amplamentedwitieaacdo dos bancos
multiplos privados em areas ligadas a responsabilidade socateémoporcao dos recursos
gastos em marketing relativamente as acdes efetivas (GUIMARAES, 2011)

A aversao ao risco dos bancos leva o tomador de empréstimosudbisetido a uma
analise ambiental de projetos que abrange cerca de dez &apa® elas, vale destacar: a
avaliacdo do proponente quanto a sua regularidade junto aos oOrgaos de bieream
pendéncias judiciais e efetividade da atuacdo ambiental, avalia@iopreendimento no que
concerne a emissédo de GEE e existéncia de sistema de gesi@ntal (SGA); verificacao
de praticas de atos que impliguem crimes contra 0 meio ambiernfieagéo de respeito ao
zoneamento econdmico-ecoldgico e agro-ecoldgico; consulta de camastneerificacdo de
existéncia de trabalho escravo e de apontamentos de crimesitamsbi€oda esta avaliagao
redundard na classificagcdo do empreendimento em A, B ou C, sencdioeagiategoria a
gue envolve riscos ambientais significativos ou de impactos regionais (GLAE3R2011).

Os trés principais produtos oferecidos pelos bancos multiplos privadosasib 480

fundos de investimentos em participagdes voltados para projet@tiuaisi ambientais;
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fundos ambientais de investimento e fundo indice de carbono. Os fundos tienevesem
participacOes, oferecidos pelo Bradesco e Santander, abrangaquisacdo de acoes,
debéntures ou outros titulos/valores mobiliarios conversiveis ou permutvessoes de
emissdo de companhias abertas/fechadas. Neste caso, o investidontitdes de participar
da gestdo da companhia em que realizou o investimento (GUIMARAES, 2011).

J& os fundos ambientais de investimento, produto oferecido por Bradesto, Ita
Santander e HSBC, envolve a captacdo de recursos para sereadadilem projetos
relacionados ao meio ambiente como a reducédo de emisséo deggagesvocam o efeito
estufa (GEE) e onde uma parcela da taxa de administracdo batesiina-se a projetos com
foco ambiental.

O Fundo indice de Carbono é administrado pelo Banco Ital. Este fundo é vinculado ao
Barclays Capital Global Carbon Index Excess Return E{BGCI). Este indice mede a
performancealos planos negociados relacionados a crédito de carbono de maior liquidez.

O setor publico registra maior diversidade de produtos com enfodjierdgal. Além
de fundos de investimento em participacdo e fundos ambientais de deseentuyifa
oferecidos por bancos privados, ha trés iniciativas do BNDES e duas da CEF dignas de not

Pode-se citar, por exemplo, o Fundo Amazdnia, com recursos provenientesdsdoa
e administrados pelo BNDES, este dispde de financiamentos ndo rséveimlque
contribuam tanto para o combate ao desmatamento como para o uso slisteiténazonia.
Ainda assim, o Fundo Amazobnia padece de sérios problemas de ordexvicoad, em
virtude da pouca experiéncia do BNDES em operacdes deste ppearAde existir desde
2009, o fundo apenas contratou, até o momento, nove projetos. Dos cerca de RBE@38 mi
de apoio solicitados ao fundo, as contratacBes até abril de 2011 tamalapenas R$ 169
milhdes (FUNDO AMAZONIA, 2011).

Para projetos de reflorestamento do bioma Mata Atlantica, o BNE®HEmM
disponibiliza recursos ndo reembolsaveis e ainda dispde de progeafiraamtciamento a
compensacdao florestal em propriedades rurais destinadas ao agimnEgte programa de
financiamento visa regularizar a situacao dos proprietarios uaiestdo em desobediéncia
com a Lei 6514/08. O decreto regulamentou a Lei de Crimes Ambiergaiabeleceu prazos
para os proprietarios fixarem areas de reservas legaistpsenes codigo florestal. Denomina-
se reserva legal a parcela do imovel rural que mantém a v&getdaginal. Caso inexista a
vegetacdo nativa, o proprietario do imovel deve proceder ao replanti@estaan{BNDES
2011).
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No que toca a CEF, esta apresenta o fundo socioambiental da chirdoede
compensacdo ambiental. Destaque para a primeira iniciativag dargs linhas tematicas,
apoio aos ecossistemas do cerrado e da caatinga. Trata-se do Unieofiagaceiro (a
excecdo do BNB) que dispde de fundo especifico para o ecosstfgrnado semi-arido
nordestino: a caatinga (GUIMARAES, 2011).

O Banco do Nordeste do Brasil (BNB) apresenta para a régpéteste, o Programa
de Financiamento a Conservacao e Controle do Meio Ambiente — FiE.\@ontempla
empreendimentos de agropecuaria organica, manejo florestal, seffoesto, grossivicultura
e sistemas agroflorestais, geracdo de energia alternatieda @lreciclagem de residuos
sélidos, além da implantacéo de sistemas de gestdo ambiental e céatificac

Ha ainda a iminente criacdo do Fundo Caatinga, segundo o MMA — Mmidt@
Meio Ambiente, nos moldes do Fundo Amazoénia, cujo objetivo principal sgidr cacursos
ndo reembolsaveis e reembolsaveis para investimentos em acoesitteamento, contra
desmatamento, adaptacao/mitigacdo aos efeitos das mudancagadirmadesenvolvimento
sustentavel na regido Nordeste do Bioma Caatinga (MMA, 2011).

Também esta prevista a votacdo no Congresso Nacional de Propdsteedda a
Constituicdo (PEC) que inclui a caatinga como bioma consideradm@aimi nacional. A
votacéo da PEC deve contribuir para a maior alocacao de recursos na presestagdiorda

genuinamente brasileiro.



2. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

O planejamento da pesquisa propds entendimento sobre a experiénaecddonte
crédito de carbono, utilizando-se de método para coletar e amalidados, de forma que os
resultados apurados possam contribuir para a construcdo do conhecimenguir/As&e
detalhados os procedimentos metodoldgicos utilizados.

2.1 Método da pesquisa

A fim de responder ao questionamento foi utilizada a abordagem qunentite
cunho exploratério, por meio de uma “Survey”. Este método € 0 mais apmpuiaa vez
que, o interesse reside sobre o que esta acontecendo na interdgdtitdg®es Financeiras
com o mercado de crédito de carbono, como e por que iSSO esta acontecerekeme.pr

Aqui, uma das justificativas € o tamanho do universo (projetos aprovados no MCT).

2.2 Coleta de dados

A coleta de dados foi realizada entre os meses de agosto a out@@bld@or meio
de um questionario em HTML do Google docs, disponivel no link da Intemetndereco

http://www.gooagle.com/google-d-s/intl/pt-BR/forms/

O formulério foi publicado no enderecgo eletroniaihps://spreadsheets.google.com
/spreadsheet/viewform?formkey=dFRrYzB3VWRo0XzNVNXRtQO0lYc3V1a2cGMQ e

divulgado para trezentos e dois correios eletronicos informados nos 2é@®gegprovados
pela CIMGC — Comissao Interministerial de Mudanca Global, disp@nno site do MCT.

Foram retornados 62 registros, o que representa 23 % do total.
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2.3 Analise dos dados

Os dados do formulario foram dispostos em tabelas, por meio da &blizay
aplicativo Excel, para facilitar a mensuracdo entendimentondiasmiacdes. No capitulo a
seguir foi feita a analise dos dados coletados, de acordo com ogoshfjetCados e com base

no referencial tedrico pesquisado.



3. ANALISE DOS RESULTADOS

Neste momento sdo apresentados os resultados do presente estudo, gaerdesta
trés momentos na necessidade de aporte de recursos: o primementeeto estudo e
concepc¢ao do projeto; o segundo, a imobilizacdo dos recursos com olwasistaiacoes,
maquinas e equipamentos; e o0 terceiro, relacionado ao aprimoramemjuisEda de
tecnologias para reducéo de emissdes e/ou aumento da remogdesidgefeito estufa e no
custeio propriamente dito na execugédo do projeto.

35%

50%

15%

O INVESTIMENTO
B GIRO
0O GIRO E INVESTIMENTO

Gréfico 1 — Finalidade das propostas de financiamea

N&o foi identificado em nenhuma Instituicdo Financeira a disponibiliddele
financiamento que tenha a premissa de avaliar cada um dosoiméntos de necessidade de
recursos dos Projetos de MDL, sendo assim, para tabulacdo dos dadengaraudo as

necessidade de crédito para investimento, giro e investimento e giro @ssocia

3.1 Politica de Crédito das IF's para o mercado de Crédito de Carbono

As politicas de créditos das IF's existentes, sdo diferemtze es dezessete
segmentos, mencionados nesta pesquisa, e cada segmento represeciia.uh segmentos

dos bancos comerciais e multiplos priorizam a massificacamalse de crédito. Os trés
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momentos de necessidade de crédito dos Projetos de MDL sao iddaotifie analisados a
partir de uma andlise estruturada, muito pouco utilizado pelo segmentreje. Nao foi
identificada nenhuma proposta de financiamento dos Projetos para Bammesciais e
multiplos.

Os segmentos bancarios que possuem a politica de crédito maisapgrapacacolher
as propostas dos projetos de MDL, submetidos ao CIMGC, sdo o0s bancos de
desenvolvimento, o BNDES, BRDE, BDMG, e BANDES, conforme mencionado no
referencial tedrico.

A pesquisa demonstrou que 50 % dos entrevistados com Projetos de MDldaprova
pelo CIMGC néo formalizaram solicitacdo de propostas de recpesasnenhum dos itens
financiaveis de MDL. Dos 31 projetos, que pleitearam recursos, som&ntal seja, 21%
solicitaram recursos para duas ou mais Instituicbes, e destente 9 conseguiram tomar
recursos de Instituicbes Financeiras, sendo portando 29 % dos Projetoslicjteram

financiamento.

29%

@ SEM CREDITO
m ACESSARAM CREDITO

71%

Grafico 2 — Projetos de MDL que acessaram crédito

Todos os nove projetos, que tomaram recursos financiados, foram de Bancos d
Desenvolvimento, e nenhum repasse de recurso foi na modalidade nao-réeshbalsseja,
nenhuma captacao foi a fundo perdido.

A pesquisa evidencio que 100% dos respondentes precisaram recarsukioda
especializada para a elaboracdo dos projetos de MDL. E possinerafjue as etapas de
desenvolvimento e aprovacdo do projeto de MDL s&o complexas e passanal@igoes
extremamente criteriosas e lentas, inclusive quanto a rietpdarjunto aos érgédos de meio
ambiente, pendéncias judiciais e efetividade da atuagcdo ambientiac@o do

empreendimento no que concerne a emissdo de GEE e existéncitede gile gestao
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ambiental (SGA); verificacdo de praticas de atos que impligugmeg contra 0 meio
ambiente; verificacdo de respeito ao zoneamento econdmico-ecogigmo-ecologico;
consulta de cadastro para verificacdo de existéncia de trasaliavo e de apontamentos de
crimes ambientais. Toda esta avaliacdo redundara na clagsifida empreendimento em A,
B ou C, sendo a primeira categoria a que envolve riscos ambianjaificativos ou de
impactos regionais (GUIMARAES, 2011). Existem casos em que ogqw g de retornar
a etapa inicial do processo para revisao integral, conforme podsteeno cronograma dos

projetos aprovados.

3.2 As contribui¢cdes das IF’s nos Projetos MDL

Foi identificado na pesquisa que somente instituicdes financeiras gsil@atdo
disponiveis para acolher propostas de financiamento de projetos,aeaasith, depois de
validado o Projeto pela CIMGC conforme o monitoramento realizado.

N&o foi identificado na pesquisa nenhum projeto com recursos de fundos armtaent
fundos indice de carbono. O objetivo desses fundos € aplicar na aerggdes emitidas por
empresas que apresentem um ambiente de investimento compativalscdemandas de
desenvolvimento sustentavel da sociedade contemporanea e que estiesplenaabilidade
corporativa, considerando aspectos de governanca corporativa, efici@uriamea,
equilibrio ambiental e justica social.

A referéncia para a maioria desses fundos é compor uma aatteiativos, cuja
rentabilidade bruta reflita o comportamento da carteira teddoa ISE-indice de
Sustentabilidade Empresarial — indice Criado em 2005 pela Bolsalales/de S&o Paulo
(Bovespa) em parceria com entidades profissionais ligadas @aduede capitais, além da
Fundagédo Getulio Vargas, Instituto Ethos e Ministério do Meio Ambientdice visa
oferecer aos investidores uma opcao de carteira composta por dedampresas que
apresentam reconhecido comprometimento com a responsabilidade sosimstentabilidade
empresarial.

O baixo nivel de financiamentos na etapa de projetos evidencia @anoss estdo
mais participativos na atuacdo como corretoras para intermediacéomercializacdo do
crédito de carbono.

Portanto, na amostra desta pesquisa, ndo ha participacéo efetiva amsdoncepcao
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dos projetos aprovados, foram pontuais os aportes de recursos, devido Iprerdpaa
gualidade das garantias apresentadas, sendo que todos 0s nove projetapriEesantados
garantias reais para a formalizacdo dos contratos. No longo pcantribuicdo das IF’s para
o Mercado de crédito de carbono dependera da regulamentacéo especdieste mercado,
passando pelo novo cédigo florestal e a acomodacéo juridica sobréfaades de crédito
de carbono. A perspectiva € que um novo modelo de comercializac&dde de carbono,
entre agentes do nosso proprio Pais possa gerar escala econdmicaru@ a participacao

mais efetiva das IF's neste novo mercado.

3.3 A atratividade dos Projetos de MDL para as IF’'s

A baixa atratividade dos Projetos de MDL para as IF’'s, conf@wméenciado na
pesquisa, demonstra a necessidade de simplificar 0 mecanismaepareessivel para a
maioria dos empreendedores. A analise das IF’'s é prejudicadangefanicdo politica,
porque em 2012 vence os termos do protocolo de Kyoto e a indefinicdo quantooxaim
acordo climético global que substitua ou complemente o protocolo ameaca o futuro do MDL.

Algo que se tornou mais preocupante durante a 162 Conferéncia dasiRamacoes
Unidas sobre Mudanca Climatica (COP 16), realizada em Cancun, xiooMgo final de
2010, e que terminou sem definicdo quanto o acordo de Kyoto. A demora patafunigao
€ um problema, pois torna os projetos de MDL ainda mais complexagiej& tempo
necessario para validar, registrar e emitir os requisitos @etprcostuma ser superior a 24
meses, conforme identificado nos projetos validados pela CIMGC.

As Instituicbes Financeiras incluiram o tema impacto clooatnos seus
planejamentos, no entanto ndo ha amadurecimento do mercado de créditbot®, para
que possam viabilizar produtos massificados. O que se observa hoje, comfsuiteelo da
pesquisa € que sao pontuais e concentradas as participacOe's dasnhercado de Crédito
de Carbono.

E grande a expectativa das IF's com relagdo ao inicio do Sideasieiro de
Controle de Carbono — SBCC. O SBCC prevé a participacdo amptzigdagle brasileira
organizada, considerados os principais setores econdémicos envolvidos, desideiosis
emissores de gases de efeito estufa até os provedores desskmeigceiros, instituicdes nao-
governamentais, universidades e érgaos da administracdo publictr Agpadocdo de metas
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de reducdo de emissdes de gases de efeito estufa consolidadas mantenaltilizando o
balizamento dado pela lei federal, o0 SBCC prevé alocacédo as iiediteduais de emissao
mediante negociacdes setoriais.

O SBCC objetiva contribuir para a implementacdo do Mercado &rasile Reducéo
de Emissdes (MBRE), permitindo aos seus membros cumprir com ®ias através da
comercializacao de ativos reconhecidos juridicamente pelo Direito m@silei

Com o reconhecimento juridico, as instituicbes financeiras poderamvodser
plataformas negociais para negociar Contratos futuros, opcoesjapuigersas formas de
liquidacdo e tipos de garantias, contribuindo muito para o financiamenpwopos de
reducao de emissdes de GEE no ambiente brasileiro.
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O mercado de Crédito de Carbono é muito recente e as Instituig@exdiras,
principalmente as de varejo, estdo realizando interlocucdes imstdisc e prospeccdo de
negocios, além de elaborar estudos e planos observando a dinamicaateatlv nas atuais
variaveis socio-econémicas da economia mundial.

O presente trabalho teve por objetivo avaliar a assimetria denexfoes dos atores
dos projetos com a politica de crédito disponivel pelas InstituicGemndgiras — IF’s,
apresentar as formas de contribuicbes destas junto aos projEtbscaéftificados pelo
CIMGC, e demonstrar a atratividade financeira de projetos de MDL pardagttuicoes.

Os resultados permitem inferir que a participacdo do sistenmzati@ no
desenvolvimento das atividades dos projetos aprovados no CIMGC é muito aquém do
desejavel e possivel. A pouca experiéncia de perfil investidorstiars bancario, e baixa
capilaridade dos bancos de investimentos, a expectativa quanto ao futprotamlo de
Kyoto, apdés o fim da primeira etapa em 2012, justificam o resuldadpesquisa, que
mostrou, embora com amostra reduzida a ineficiéncia das IF'sppavar de crédito o
Mercado de Creédito de Carbono.

A corrente desta nova atividade comercial, que redne consultoria génmergss em
tecnologia ambiental n&o tem a disposicéo a dinamica do siStemnasdiro. A participacao
do Sistema Financeiro € pontual nos grandes projetos onde estdo envghaddss
empresas com lastro financeiro e de capital. Em todos os cHsegaarda o desenrolar dos
processos burocraticos, correm riscos calculados e preza, nesentmoparticipar com a
prestacdo de servicos de corretagem de seguros e da intermediag@opra e venda do
crédito de carbono.

Também, ainda ndo esta disponivel acesso de recursos financeirak géudido
para estudo e elaboracéo de projetos relacionados a inventario, i@biédaica, econdmica
e financeira do investimento, e nem mesmo a elaboragcdo do Documertacepcao do
Projeto (DCP), validagéo, aprovacao e registro do Projeto, cust&nttdade Operacional
Designada e taxas da ONU.

Diante do exposto, pode-se sugerir de acordo com o0 que foi apontadesiuelo,
Projeto de Fortalecimento das Instituicdes e Infra-estruturaetoaddo de Carbono no Brasil,
patrocinado pelo Banco Mundial e BM&BOVESPA, em 2010, que a auséncistelmaide
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registro ou de custédia de RCE no Brasil impede que fundos de invdstipsaticipem de
leildes eletronicos para a compra e venda de RCE da BM&BOVESPA, segunutireateo
da CVM.

Também, a definicéo juridica do RCE no Direito brasileiro, queiastentor podera
utiliza-lo como garantia em operacdes de financiamento, inclusiaedf Bolsa, e viabilizar
aportes de recursos para o desenvolvimento do projeto.

Outra proposta para as IF’'s promoverem o Mercado de Créditoadsor® é
intermediar os agentes do mercado paralelo de crédito de carbonipapmeate para gerar
créditos que representem um certificado adquirido em compensacaemissies de
toneladas de didxido de enxofre, monoxido de carbono, e outros gases poluentes.
Provavelmente, apos a efetivacdo do SBCC prevé alocacdo asriditieliais de emissao
mediante negociacdes setoriais, que contribuira para a impleneedtaddercado Brasileiro
de Reducéo de Emissdes (MBRE), permitindo aos seus membros alsaiasemetas atraves
da comercializacdo de ativos reconhecidos juridicamente pelo Direito iboasile

O percentual de 23% dos Projetos validados pela CIMGC que responderam o
questionario prejudicou a analise, mas nao a inviabilizou em funcgiajestdes com
respostas fechadas que contribui para a percepgdo do estudo. A céotidaggesquisa é
necessdria para avaliar qual sera o comportamento das IF’'s -poopmiolo de Kyoto, em
2012 e o desenvolvimento de outras alternativas que possam obter ma@mciaddo
Sistema financeiro Nacional junto as iniciativas de reducédo do impagativo ocasionado

pelas acdes androgenas frente as alteracdes climaticas do Planeta.
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APENDICE A — QUESTIONARIO DE PESQUISA

A EXPERIENCIA DO VAREJO BANCARIO
NO MERCADO DE CREDITO DE CARBONO

QUESTIONARIO

1.Foi necessario a contratacéo de consultoria na preparacao de validacadae NRQij@

( )sim ( ) néo
2. Para o sucesso do Projeto, ha necessidade de financiar fontes de recursos para:
2.a) Necessidade de Capital de Giro: () sim; ( ) néo

2.b) Financiar investimentos: ( )sim; ( ) nao

2. O Projeto foi avaliado por Instituicdo Financeira?

()sim ( ) ndo

3. Se sim, quantas: ( )uma; ( )duas; ( )trés; ( ) maisdetrés

4. Foram apresentadas propostas para financiamento nas Instituicoesifasance

() sim, quantas ( )néo

5. O Projeto recebeu recursos financeiros de alguma Instituicao:
( ) Bancaria

( ) Governamental

( ) doagao

() Investidores Particulares e Institucionais
6. Qual, ou quais etapas foram beneficiadas com os recursos aportados:
) Concepcao do projeto (preparo da Nota de Idéia do Projeto);

) Preparo do documento de concepc¢ao do projeto (DCP);

(

(

( ) Validagéao;
() Obtencéo da aprovacao do pais anfitrido;
(

) Registro;
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() Implementacgéo do projeto;
() Monitoramento;

() Verificacao e certificacdo; e
(

) Emisséo dos RCEs (créditos de carbono).

7. Foi disponibilizada caréncia para o inicio das amortizagdes do principal da capital

( ) ndo; ( ) sim, quantos periodos

8. Qual o prazo para a amortizacao do financiamento:
( ) até3anos;( ) 4a6anos;( ) 7a9anos;( ) 1l0a20anos;( ) Acima?2lanos

9. Qual a taxa de juros anual do financiamento?

10. Qual o tipo de garantias solicitadas pela Instituicédo financeira/

( ) avaloufianca; ( ) penhore/ou hipoteca ( ) direitos de crédito ( ) nenhuma



