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RESUMO

O Protocolo firmado na Conferéncia das Partes de 1997 da Convencdo de
Mudancgas Climadticas, em Kioto, finalmente fixou um teto de emissdes para varios
paises desenvolvidos e introduziu a possibilidade de mecanismos de criacdo de
mercado de carbono. Esse comércio entre paises com e sem teto seria, entdo,
realizado pelo Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL). Com o MDL,
qualquer pais sem teto de emissdes pode desenvolver projetos de reducdo de sua
emissdo de gases do efeito estufa (carbono) e receber créditos por isso, podendo
vender esses créditos num mercado internacional. Este mercado de MDL vai
gravitar em torno de op¢des mais baratas em termos de precos de carbono
oferecidos pelas opcoes de cada pais. Este estudo analisa a viabilidade financeira
das oportunidades brasileiras nesse mercado vis-a-vis seus impactos locais
relacionados ao meio ambiente, ao desenvolvimento econdmico e a eqiiidade.




ABSTRACT

The Protocol resulting from the 1997 Conference of Parties in Kyoto finally set
emission caps for several developed countries and introduced the possibility of
market creation mechanisms based on carbon emission trading. The Clean
Development Mechanism (CDM) was then created for emission trading between
countries with caps and those with no caps. The CDM market will pursue the
opportunities for lowest costs on carbon reductions available in each country with
no emission target, as is the case of Brazil. This study analyses the financial
viability of several Brazilian options for CDM against their local impacts on the
environment, growth and equity.
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1- INTRODUCAO!

O Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL) tem dois objetivos: diminuir o
custo global de reducdo de emissdes de gases lancados na atmosfera e que
produzem o efeito estufa (GEE) e, a0 mesmo tempo, também apoiar iniciativas
que promovam o desenvolvimento sustentdvel em paises em desenvolvimento.
(Veja Quadro 1 para a definicdo.) Esses objetivos simultineos refletem a
necessidade de acdo coordenada entre paises desenvolvidos e em
desenvolvimento, que, apesar de posicionamentos distintos, dividem o objetivo
comum de reduzir o acimulo de GEE.

O principio basico do MDL ¢é simples. Ele permite que paises desenvolvidos
invistam nos paises em desenvolvimento em oportunidades de reducdo de baixo
custo e que recebam créditos pela reducdo obtida nas emissdes. Os paises
desenvolvidos podem entdo aplicar esses créditos nas metas fixadas para 2008-
2012, reduzindo assim os cortes que teriam de ser feitos nas proprias economias.
Como muitas das oportunidades de reducdo de emissdes sdo mais baratas em
paises em desenvolvimento, isso aumenta a eficiéncia econdmica para alcangar as
metas iniciais de reducdo de emissdes de GEE. Como a contribui¢do das emissdes
de GEE para as mudancgas climdticas ¢ a mesma, independentemente de onde elas
ocorram, o impacto no meio ambiente global € o mesmo.

Se esse mecanismo de redugcdo € mais barato para os paises desenvolvidos, os
paises em desenvolvimento também se beneficiam, ndo apenas com o aumento do
fluxo de investimentos, mas também com a exigéncia de que os investimentos
compensem as emissdes de GEE ao mesmo tempo em que promovam 0s objetivos
de desenvolvimento sustentdvel. Assim, o MDL permite o envolvimento dos
paises em desenvolvimento num periodo em que outras prioridades limitam os
recursos para atividades de reducdo de emissdes de GEE, e encoraja-os a fazé-lo
ao sinalizar com a perspectiva de que a prioridade ao desenvolvimento serd
incorporada como parte da solucdo. Mais genericamente, o objetivo do MDL de
promover iniciativas para o desenvolvimento em paises em desenvolvimento
reconhece que apenas por meio do desenvolvimento em longo prazo serd possivel
a participagdo de todos os paises na prote¢ao ao clima.

! Versdo em portugués da introducdo, elaborada por Austin e Faeth e publicada em Austin e Faeth
(2000).
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Quadro 1
MDL — Definicoes

O MDL esta definido no artigo 12 do Protocolo de Kyoto. Ao estabelecer as metas, o Protocolo
divide os paises em Anexo I (desenvolvidos) e ndo-Anexo I (em desenvolvimento).

O artigo 12.2 define: “A finalidade do MDL ser4 a ajuda a paises ndo incluidos no Anexo I
para atingir o desenvolvimento sustentavel e contribuir para o objetivo final da Convengao, e
ajudar os paises nele incluidos a adequar-se aos seus compromissos quantitativos de limitacio e
reducdo de emissdes.”

O artigo 12.3 afirma: “a) paises ndo incluidos no Anexo I se beneficiardo de projetos
resultando em redugdes certificadas de emissdes; e b) paises incluidos no Anexo I podem usar
as reducdes certificadas de emissdes derivadas de tais projetos como contribuicio a adequacio
de parte de seus compromissos quantificados de reducio e limitagdo de emissoes...”

O artigo 12 estabelece também os procedimentos e condi¢des basicas a serem seguidos para
qualificar projetos para gerar reducdes certificadas de emissdo.

1.1 - Quanto Desenvolvimento Sustentavel?

Embora se especule muito quanto a magnitude da reducdo de emissdes de GEE
que o MDL podera produzir, menos atenc¢do tem sido dada a questdao de quanto o
MDL iréd contribuir para promover os objetivos de desenvolvimento sustentavel.
Parte da resposta depende da estimativa de como o MDL aumentard o fluxo de
investimentos para paises em desenvolvimento. Diante da prolongada incerteza
quanto as regras para o MDL e a provdvel resposta dos paises a elas, estimar o
volume de novos fluxos de investimentos torna-se muito dificil. [Veja Apéndice 1
A de Austin e Faeth (2000).]

A outra parte da resposta depende de avaliar quanto desenvolvimento sustentdvel
pode resultar dos projetos de MDL que tém sido propostos. O Protocolo de Kyoto
incorpora algo como um pressuposto ndo-escrito: que aqueles projetos que sao
favordveis a reducio de emissdes de carbono devem ser favordveis também para a
promogio do desenvolvimento sustentdvel em paises em desenvolvimento. A
primeira vista isto certamente serd verdadeiro para um grande nimero de projetos,
mas ndo estd claro que deva ser sempre verdade e nem que um projeto julgado
mais adequado do ponto de vista da reducdo de emissdes de carbono serd tdo
atraente sob a perspectiva do desenvolvimento sustentdvel.

Se o MDL tem de alcancar seu duplo objetivo, os atributos relacionados ao
desenvolvimento sustentdvel dos projetos terdo de ser examinados. Primeiro, os
projetos de reducdo de emissdes de carbono de baixo custo promovem de fato
ganhos de desenvolvimento sustentdvel nos paises em desenvolvimento? Além
disso, reconhecendo que os beneficios do desenvolvimento sustentdvel englobam
uma grande variedade de atributos, s@o os resultantes beneficios reais consistentes
com as prioridades do pais em desenvolvimento que recebe o projeto? E,
finalmente, onde os dois objetivos ndo forem mutuamente consistentes, como se
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pode harmonizar os dois objetivos na elaboragdo, selecdo e hierarquiza¢do dos
projetos?

Sem uma avaliagdo cuidadosa desses atributos nao-diretamente associados a
reducdo de emissdes de carbono, existe o risco de que o MDL torne-se pouco mais
que um instrumento de reducdo de custo para paises desenvolvidos, legitimados
por beneficios secunddrios ocasionais que podem ou ndo ser consistentes com as
prioridades dos paises em desenvolvimento. Mais ainda, o préprio sucesso do
MDL, caso prevalecesse um ambiente dominado por uma postura carbono-
céntrica, torna-se questiondvel. Para comecar, projetos que ndo atendam
expressamente aos objetivo gémeos do MDL ndo estariam aptos a qualificar-se
para o crédito sob a definicdo do Protocolo de Kyoto. Mais especificamente,
projetos incapazes de atender as necessidades de ambos os participantes terdo
baixa probabilidade de decolar. Somente como instrumento de beneficio mituo o
MDL tem alguma chance de sucesso.

1.2 - Visao Geral do Estudo

Para explorar a capacidade do MDL para financiar o desenvolvimento sustentavel
em paises em desenvolvimento, conduzimos estudos de caso focalizando projetos
potenciais no Brasil, China e India. Considerando suas emissdes de GEE, tamanho
da populacio e destaque nas discussdes politicas atuais, o Brasil, a China e a India
serdo cruciais para o sucesso do MDL. A China e a India sdo os dois maiores
emissores dentre os paises em desenvolvimento. O Brasil € um emissor menor,
mas merece o crédito de ter proposto o MDL e permanece importante nas
discussdes sobre sua configuracdo. Além disso, com suas vastas reservas
florestais, o Brasil tem um interesse significativo em uma das questdes mais
importantes relativas ao desenho do MDL, especificamente se as atividades
relacionadas ao uso da terra e das florestas serdo elegiveis para a obtencdo de
créditos de redugdo de emissao.

Os estudos de caso foram conduzidos por especialistas familiarizados com as
necessidades do desenvolvimento e com as possibilidades do MDL em seus
paises. Cada estudo foi executado em trés fases. Primeiro, os autores dos estudos
de caso examinaram os problemas e as prioridades do desenvolvimento em seus
paises, tanto em sua dimensao formal — como articulados em planos ou politicas
— quanto com base nas suas proprias percepcdes e experiéncias. Em seguida,
reviram a literatura sobre projetos potenciais visando a redu¢do de emissdes de
carbono em seus paises e estimaram os possiveis beneficios para o
desenvolvimento sustentdvel ndo-diretamente relacionado aquele objetivo. Por
fim, os autores examinaram em que medida esses possiveis beneficios ndo-
relacionados a reducdo das emissdes de carbono se alinham com as prioridades de
desenvolvimento nacional. Os estudos de caso aparecem nos Capitulos 2 a 4 de
Austin e Faeth (2000).>

? Em versdo de lingua portuguesa estd disponivel o Capitulo do Brasil.
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Embora cada estudo de caso siga a mesma abordagem conceitual, hd diferencas
inevitdveis decorrentes da disponibilidade de dados, adocdo de critérios distintos
de desenvolvimento sustentdvel e métodos diferentes para avaliagdo e comparacao
dos projetos. Isso se somou a diferentes tipos de projetos de reducdo de emissao
que refletem as oportunidades e prioridades de cada pais.

Independentemente de como os detalhes sobre o MDL serdo resolvidos nas
negociacgdes internacionais, os estudos de caso sugerem que Brasil, China e India
poderiam se beneficiar substancialmente de vérios projetos vidveis de reducao de
GEE.

Longe de se desviar da trajetéria de desenvolvimento, os beneficios ndo-
associados a reducdo das emissdes de carbono (ou “co-beneficios”) derivados de
projetos potenciais de MDL freqiientemente se sobrepdem de forma clara aos
objetivos de desenvolvimento que os préprios paises identificaram como sendo
importantes. Esses beneficios incluem melhora na qualidade do ar e da 4gua,
intensificacdo na preservacdo do solo, protecdo contra enchentes, energia elétrica
para dreas rurais ou remotas, € aumento nas oportunidades de emprego. Embora o
estudo focalize apenas trés paises, a abordagem e as conclusdes provavelmente
tém aplicacdo bem mais geral.

Além do mais, por meio de uma cuidadosa selecdo e hierarquizacdo de projetos, o
nivel de co-beneficios poderia ser ampliado de forma deliberada, em vez de ser
gerado casualmente. Se o objetivo € que os paises em desenvolvimento obtenham
o méaximo de beneficios dos fluxos de MDL, entdo eles terdo de se engajar
ativamente na selecdo dos projetos dentro do préprio pais, direcionando-se para
aqueles que apresentem maior superposi¢cao com os objetivos de desenvolvimento
sustentdvel.

1.3 - Financiando o Desenvolvimento Sustentavel no Brasil, na China e na
India

1.3.1 - Pressoes e Prioridades do Desenvolvimento

Juntos, Brasil, China e India somam 40% da populagio mundial e 18% das
emissdes de didxido de carbono (CO,) de fonte industrial [WRI (1998)]. Os trés
paises estdo também crescendo rapidamente. Por volta de 2010, suas economias
podem chegar a ser entre 50% e 100% maiores que hoje, projetando-se para o
conjunto de suas popula¢des um crescimento de mais de 250 milhdes de pessoas.
Ao mesmo tempo, estes paises poderdo estar emitindo em conjunto um adicional
de 900 milhdes de toneladas métricas de CO, por ano se seguirem as trajetorias de
desenvolvimento convencionais [Van der Mensbrugghe (1998) e DOE (1998)].3

? As projecdes antecedem as crises financeiras, o que torna as estimativas para o final do periodo
menos provaveis. Além disso, hd evidéncia de que os trés paises estdo se desviando das trajetdrias
convencionais de desenvolvimento — movimento que pode nao estar totalmente refletido nestes
nimeros [Reid e Goldemberg (1997) e UNDP (1999)].
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Brasil, China e India tém vdrios objetivos ligados ao desenvolvimento — alguns
em comum, alguns tnicos —, refletindo seus atuais estdgios de desenvolvimento e
circunstancias particulares. O objetivo principal dos trés paises € o crescimento
econdmico, mais abertamente na China, onde uma das metas oficiais é duplicar o
PIB por volta de 2010. As aspira¢des econOmicas criardo fortes incentivos para o
desenvolvimento de fontes de energia comercial — a maior parte delas vindo do
carvao ou outro combustivel féssil se as atuais tendéncias prosseguirem. Tanto a
China quanto a India tém reservas abundantes de carvio, que constitui atualmente
seu principal combustivel para geracdo de energia (65% a 75%) e que continuard a
dominar a oferta de energia nas préximas décadas [Zha (1996) e Teri (1998a)].
Mesmo o Brasil, onde a energia hidroelétrica representa grande parte da
capacidade existente, ird cada vez mais depender de combustiveis fdsseis
(particularmente 6leo combustivel e gds natural) a medida que as fontes potenciais
de energia hidrelétrica venham a ser plenamente utilizadas.

A dependéncia de combustiveis fésseis, e do carvado em particular, ird exacerbar
os problemas locais e regionais referentes ao meio ambiente. Os particulados, a
fumaca e o diéxido de enxofre (SO;), j4 contribuem para criar condi¢des
intolerdveis em vdrias cidades de paises em desenvolvimento. Os niveis médios de
particulas nas maiores cidades da India e da China sdo mais de trés vezes maiores
que os recomendados pela Organizacdo Mundial de Saide [WRI (1998)]. Além
disso, as emissdes de SO, provenientes do carvao sdo responsdveis pela chuva
dcida nas regides sul e leste da China e no vizinho Japao [World Bank (1997)].
Usinas termelétricas estdo também envolvidas em problemas relacionados a
poluicdo da dgua e a destinacdo de residuos sélidos. Na India, as cinzas em
suspensdo provenientes de usinas termelétricas representam uma parcela
importante do total do lixo industrial [Teri (1998a)].

O desenvolvimento industrial que acompanha o crescimento econdmico
acrescentard problemas para a qualidade do ar e da dgua. A qualidade da 4gua é
um problema crescente na China, especialmente para as regidoes ao norte, onde ela
€ escassa. Metade dos rios que atravessam dreas urbanas ndo satisfaz aos padroes
minimos de qualidade e mais de 80% da dgua servida sdo devolvidos ao meio
ambiente sem tratamento [Sepa (1999) e EBCEY (1996)].

O desenvolvimento tradicional também traz consigo outros problemas ambientais.
No Brasil, o desflorestamento persistente € considerado um grande problema
ambiental, responsdvel pela degradacdo do solo, deterioracdo da qualidade da
dgua, risco crescente de desastres naturais, tais como inundacdes e deslizamentos,
perda de biodiversidade e conflitos com comunidades tradicionalmente
dependentes da floresta. A China também tem sofrido as conseqiiéncias da perda
generalizada de vegetacdo — a principal causa para a inundac@o nas bacias dos rios
Yangtze e Songhua em 1998.

Pode-se inferir algumas prioridades imediatas de desenvolvimento para os trés
paises a partir de uma combina¢do de programas, posi¢des politicas e planos
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formais.*Outras prioridades sio evidentes pela avaliacdo das atuais condicdes
ambientais e sociais. Embora a qualidade ambiental seja reconhecida como uma
parte integral do processo de desenvolvimento nos trés paises, na prética existe
sempre tensdo entre os objetivos econdmicos € ambientais.

Como parte dos Objetivos de Longo Prazo para Protecdo Ambiental (2010) a
China estabeleceu niveis de qualidade do ar a serem alcangados ja em 2000. Outra
prioridade na China € restringir as emissdes de SO, reduzindo o uso de carvao
com alto teor de enxofre e introduzindo instalagdes coal-washing e custosos
processos de desulfurizacdo antes de 2010. A China possui também um programa
nacional de reflorestamento que visa aumentar a drea florestal em 10 milhdes de
hectares antes do ano 2000.

No Brasil, o programa “Brasil em Acdo” — um dos muitos programas de
desenvolvimento — direciona os investimentos para objetivos sociais, regionais e
de desenvolvimento, incluindo melhoras em sadde, saneamento, irrigacdo, redes
de transporte e distribuicdo de energia. Em alguns casos, os projetos t€ém de evitar
alguns problemas ambientais potenciais. Um projeto de hidrovia (a hidrovia do
Parand), planejado para atravessar 3 milhdes de hectares de pantanos no Brasil
Central, foi cancelado por questdes ecoldgicas.

As prioridades dos paises estendem-se também a outros objetivos, além dos
ambientais. O atual Five—Year Plan da India especifica objetivos que incluem o
desenvolvimento agricola e rural e o aumento de poder para mulheres e grupos
socialmente em desvantagem, desenvolvendo instituicdes participantes e
encorajando autoconfianca. A reducdo de pobreza e de disparidades sociais
também é tema comum em outros paises.

Objetivos sociais e ambientais, entretanto, nem sempre sdo tao importantes quanto
as prioridades econdmicas. As pesquisas no Brasil mostram que a oferta de
energia € o problema mais urgente, com as pessoas (especialmente nos niveis de
renda mais baixos) dispostas a sacrificar a qualidade ambiental em troca de
crescimento econdmico [Crespo et alii (1998)]. Freqiientemente as regras
ambientais sdo flexibilizadas, especialmente por questdes politicas, e as decisdes
de politica ilustram bem a precedéncia das metas de natureza econdmica sobre as
ambientais. O estimulo para o crescimento econOmico apresenta tanto
oportunidades quanto perigos para o desenvolvimento sustentdvel. Se o
desenvolvimento seguir trajetdrias usuais, 0 acesso crescente a energia e a oferta
de servicos econdmicos basicos poderia trazer problemas para o meio ambiente —
tanto locais quanto globais. Com a perspectiva de tracar um curso diferente, e com
a assisténcia tecnoldgica e financeira para tornd-lo real, muitos provaveis
problemas poderiam ser evitados.

* China e India estdo atualmente em seus nonos Planos Qiiingiienais (1996-2001 na China; 1997-
2002 na India); no caso do Brasil ndo hd equivalente.
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1.3.2 - Projetos potenciais de MDL

Durante o estudo, mais de 40 oportunidades de redu¢do foram revisadas numa
variedade de setores dentro do estudo de caso dos trés paises (veja Tabela 1 para
exemplos) Como seria de se esperar, as oportunidades mais significativas para
todas as nagdes foram aquelas de geracdo de energia tanto no setor industrial
quanto nos servigcos industriais de utilidade ptublica. Mesmo que o objetivo a
longo prazo de estabilizar as concentracdes de GEE em niveis seguros venha
finalmente implicar dependéncia substancial de fontes de energia renovéveis, a
realidade ¢ que muito do aumento a curto prazo de geracdo de energia basear-se-a
no uso de combustiveis fésseis, especialmente de carvdo. Proje¢des para a India
mostram que a demanda de carvdo aumentard 60% por volta de 2007 na auséncia
de novas politicas [Teri (1998b)]. Na China, usinas termelétricas a carvao irdo
responder por 60% a 70% da capacidade de geracao de eletricidade, mesmo com a
capacidade total triplicando ao redor de 2020 [Li et alii (1997)].

Tabela 1
Oportunidades Selecionadas de Reducio no Brasil, China e India

Geraciao de energia convencional

*  Ciclo combinado de turbinas a gis

e Melhoria da tecnologia de carvao

Mudancga de combustivel

*  Recuperacdo e uso de metano na exploracio do carvao

e  Co-geragdo de eletricidade de inddstrias quimicas

e Gaseificacdo de madeira combustivel com residuos de celulose
e  Co-geragdo de eletricidade baseada em bagaco

Aplicacoes industriais

*  Grande variedade de possiveis melhoras na eficiéncia de caldeiras, motores e outros
equipamentos

*  Processos modernos de economia de energia nas industrias de cimento, ferro e aco
Uso de renovaveis

*  Ampliando fontes de energia biomassa

*  Energia edlica

*  Aplicagdes solar-termal e solar-fotovoltaicas

*  Hidroeletricidade em pequena escala

* Bombas de irrigagdo movidas a energia edlica

Opcoes florestais

Plantagoes silvicolas para celulose, lenha e carvdo

*  Manejo sustentdvel de florestas em terras publicas e privadas

*  Projetos comunitdrios agroflorestais

As opcdes mais simples baseiam-se na melhora da eficiéncia do uso de
combustiveis convencionais, essencialmente pela introducdo de tecnologia de
ponta e técnicas usadas pelos paises desenvolvidos. H4 muito espago para
melhoras nessas dreas. A geracdo de energia na China e na India é hoje muito
menos eficiente que em paises desenvolvidos. As melhorias poderiam ser feitas




0 MECANISMO DE DESENVOLVIMENTO LIMPO E O FINANCIAMENTO DO DESENVOLVIMENTO SUSTENTAVEL NO BRASIL

tanto em caldeiras industriais quanto em geradores de energia usados para
fornecer eletricidade comercial.

Visando a longo prazo, o fluxo de MDL poderia também aumentar a participacao
dos combustiveis e fontes de energia alternativas e precipitar um uso maior de gas
natural, que possui aproximadamente metade do contetido de carbono do carvao
por unidade de energia produzida [DOE (1999)]. Seu desenvolvimento serd
essencial para um futuro sustentdvel. Infelizmente, investimentos em fontes de
energia alternativa envolvem altos custos iniciais e sdo freqiilentemente
dificultados por problemas financeiros. O fluxo de capital sob o MDL enfrenta
diretamente este obstaculo.

Muitas fontes de energia alternativa poderiam se tornar vidveis ou ja o sdo. A
recuperagdo de metano em residuos de carbono na China, por exemplo, tanto
limita emissdes diretas de GEE quanto fornece combustivel para geracdo de
energia que, de outro modo, teria de vir do carvdo. Isto j4 estd ocorrendo, mas
numa escala relativamente pequena. Em todos os trés paises, existe potencial para
uma dependéncia maior de biomassa como fonte de combustivel comercial
mediante gaseificacdo de residuos de madeira e celulose.

Uma alternativa particularmente promissora € o uso de fontes de combustivel nao-
convencionais em funcdes de co-geracdo. Na India, a co-geracdo do bagaco
permite que as usinas de acucar funcionem como fornecedoras de energia no
periodo da entressafra. Em tltima andlise, isso € rentdvel mesmo sem os créditos
decorrentes da compensacao pela reducao de emissdo de carbono, mas necessitaria
investimentos de capital substanciais, incluindo reformas nas caldeiras existentes e
instalacio de equipamento de co-geracdo.” Na prética, as restricdes de capital
limitam os investimentos de co-geracdo do bagaco. No Brasil, existem
oportunidades igualmente rentdveis para co-geracdo envolvendo as industrias
quimica, metalirgica e de papel.

Opc¢des renovaveis, como a energia fotovoltaica e a edlica, sdo possibilidades
oObvias. Entretanto, elas tendem a ser mais caras, refletindo custos relativamente
mais altos em seus estidgios iniciais de desenvolvimento. Novamente, o
financiamento fornecido pelo MDL poderia reduzir esses obsticulos e tornar as

> A rentabilidade do projeto sem os créditos derivados da redugdo das emissdes de carbono permite
questionar se ele deveria ser considerado “adicional”. Para que o MDL e o Protocolo de Kioto
sejam bem-sucedidos em termos ambientais, ndo se pode simplesmente dar créditos para projetos
que teriam sido executados independentemente do MDL. Fazer isto significaria reduzir os
requerimentos de reducdo efetiva das emissdes dos paises desenvolvidos sem ganhos liquidos nas
emissdes globais. Algumas pessoas argumentam que qualquer projeto que seja lucrativo serd
implementado, e que, portanto, ndo deveria receber créditos. No entanto, essa perspectiva
negligencia vérios obsticulos concretos que podem impedir a implementacdo até mesmo de
projetos rentdveis. Num plano bem simples, a escassez de capital disponivel — situacdo bastante
comum para paises em desenvolvimento — significa que nem todos os projetos rentdveis podem
ser realizados. Outras barreiras incluem falta de apoio tecnoldgico ou infra-estrutura fisica.
Definindo adicionalidade em termos de rentabilidade apenas pode impedir precisamente aqueles
projetos que deveriam ser prioridade em termos de financiamento sob qualquer conceito de
desenvolvimento sustentdvel, como aqueles que reduzem as emissdes de carbono e sdo rentdveis.
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fontes renovaveis mais competitivas. Na India, a energia edlica e a fotovoltaica
poderia também ser utilizadas diretamente para bombear dgua para uso na
agricultura.

Nossa andlise também realca um papel potencialmente importante para as opcoes
no setor florestal, caso elas sejam autorizadas a funcionar sob o MDL. Isto é
particularmente verdadeiro para o Brasil, onde plantacdes silvicolas e manejo
sustentdvel de florestas nativas poderiam gerar reducdes de carbono de baixo
custo. Mais ainda, a escala das reservas florestais ameagadas no Brasil reflete
claramente na estimativa de que até 1 bilhdo de toneladas de carbono poderiam ser
eliminadas com o estimulo a extracdo de madeira de baixo impacto na Amazonia
de modo a deslocar as atuais préticas ilegais de exploraco na fronteira.’

Identificamos também na India e na China oportunidades de reducio de emissdes
de CO, em setores altamente poluentes (por exemplo, metalurgia, fabricacao de
cimento, ferro e aco) com a introdu¢do de tecnologia moderna especifica para
esses setores.

Virios outros projetos potenciais existem além daqueles aqui avaliados. Por
exemplo, parece possivel reduzir substancialmente as emissdes de carbono
melhorando a eficiéncia da transmissdo e da distribui¢cdo de eletricidade ao mesmo
tempo em que se melhora também a eficiéncia do setor de transportes.

Tabela 2

Beneficios para o Desenvolvimento Sustentavel Associados a Potenciais
Projetos de MDL

Beneficios Ambientais Potenciais Projetos de MDL

Qualidade do Ar Muitas opgdes alternativas de geragdo e co-geragdo de energia levam a
redugdes substanciais de particulas de CO, e SO, _ fuligem e NO.
Tecnologias renovaveis como a edlica e a solar eliminam completa-
mente esses poluentes.

Qualidade da Agua As fontes de energia solar e edlica oferecem ganhos indiscutiveis em
comparagdo com alternativas convencionais. O uso da tecnologia do
digestor anaerébio em dreas industriais poderia simultaneamente tratar a
dgua servida e fornecer gds natural.

Disponibilidade de Agua A administracio de floresta sustentdvel poderia proteger contra a
escassez de dgua, especialmente se praticada numa drea extensa.

Conservacdo do Solo O manejo sustentdvel de florestas poderia ter um impacto positivo
significativo na conservagdo do solo, especialmente se praticado numa
area extensa. Novas plantagdes silvicolas podem reduzir a erosdo do
solo, dependendo do uso da terra disponivel. Na China, as planta¢des de
“redes de drvores” nas planicies podem reduzir a erosao pelo vento.
Projetos de reflorestamento em bacias hidricas-chave podem impedir
assoreamento.

continua

® Estimativas baseadas em célculos no estudo de caso do Brasil, na Secdo 2 deste trabalho.
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continuagdo

Beneficios Ambientais Potenciais Projetos de MDL

Lixo Sélido Tecnologias alternativas de combustao reduzem ou eliminam residuos
s6lidos, em alguns casos criando subprodutos comercializaveis.

Ruido A substitui¢do de bombas a diesel por bombas movidas a energia edlica
leva a uma redug¢do substancial de ruido.

Prevengao/Protecdo contra O reflorestamento em bacias hidrograficas poderia eliminar ou controlar
Enchentes o risco de enchentes.

Protecdo da O manejo sustentdvel de florestas oferece beneficios substanciais

Biodiversidade comparativamente as praticas atuais de extracdo de madeira. A co-
geracgdo e as tecnologias renovaveis reduzem algumas pressoes
derivadas da mineragao.

Beneficios Sociais e de Desenvolvimento

Oportunidades de Virias opgdes oferecem oportunidades ampliadas de emprego em
Emprego regides subdesenvolvidas importantes ou entre grupos sociais
importantes.

Desenvolvimento Rural Fontes de energia renovavel permitem a eletrificacio de areas rurais
e/ou remotas, de outro modo impossivel de ser alcangada devido aos
elevados custos de transmissao.

Alivio da Pobreza e Impactos positivos sobre a desigualdade derivados de muitos projetos,
Reducdo da Desigualdade em razdo do aumento da demanda de mao-de-obra nao-qualificada,
freqlientemente em dreas de grande desemprego.

1.3.3 - Avaliando os Beneficios de Projetos de MDL para o
Desenvolvimento Sustentavel

Ao comparar projetos potenciais de redu¢do com o que de outro modo poderia
ocorrer, fica claro que a maioria ird implicar ndo s6 beneficios em termos de
reducdo da emissdao de carbono, como também resultard numa gama de beneficios
ambientais e sociais, como requer o Protocolo de Kioto dos projetos MDL. A
Tabela 1-2 apresenta alguns projetos que reduzem emissdes de carbono e
promovem objetivos nacionais nos paises em desenvolvimento. Mais destacados,
os beneficios relacionados ao desenvolvimento sustentdvel incluem reducdo da
poluicdo do ar e da dgua por meio de um menor uso de combustiveis fdsseis,
especialmente carvdo, além de melhorar a disponibilidade de dgua, reduzir a
erosdo do solo e proteger a biodiversidade. Com relagdo aos beneficios sociais,
muitos projetos criariam oportunidades de emprego em regides ou grupos de renda
alvos, além de promover a auto-sufici€éncia local em energia. A evidéncia sugere
fortemente que a reducdo das emissdes de carbono e os objetivos do
desenvolvimento sustentdvel podem ser perseguidos simultaneamente.

Entretanto, sdo necessdrios alguns cuidados, pois os efeitos ndo-relacionados a
reducio das emissdes de carbono podem nem sempre ser positivos. Na India, por
exemplo, a substituicdo da tecnologia convencional de energia por algumas
tecnologias alternativas na realidade aumenta a geracdo de residuos sélidos. No
Brasil, o uso de produtos quimicos em plantagdes pode reduzir a qualidade do solo

N

e da dgua. Mais freqlientemente, os efeitos ndo-relacionados a redugdo das

10



0 MECANISMO DE DESENVOLVIMENTO LIMPO E O FINANCIAMENTO DO DESENVOLVIMENTO SUSTENTAVEL NO BRASIL

emissdes de carbono podem consistir em um misto de custos e de beneficios. A
co-geracao industrial melhora a qualidade do ar urbano em certas dreas, enquanto
piora em outras.

Determinar se os efeitos nao-relacionados a reducdo das emissdes de carbono sdo
em seu todo benéficos requer avaliar diferentes tipos de impacto em regides
diferentes afetando diferentes grupos. Comparar melhoras na qualidade da 4gua
numa darea com o aumento de lixo sélido em outra drea implica um célculo dificil
e a avaliacdo inevitdvel € algo subjetiva. Mesmo assim, os estudos sobre o Brasil e
a India tentaram criar um arcabouco para tais estimativas. Isso permite aos
tomadores de decisdo ndo apenas evitar projetos que piorem as condi¢des locais,
como também identificar os projetos que oferecem os maiores co-beneficios
possiveis.

1.4 - Conclusoes dos Estudos de Caso
Brasil

Os projetos potenciais de MDL no Brasil aparecem nos setores energético e
florestal. As oportunidades florestais, se autorizadas no ambito do MDL, oferecem
enorme potencial para seqiiestro de carbono por meio da expansdo de plantacdes e
da protecdo de bacias naturais de carbono (sinks). O clima do Brasil é ideal para
plantagdes silvicolas. Embora jid sejam lucrativas, o desenvolvimento de
plantacdes silvicolas tem sido limitado por restricoes de capital e pela falta de
mecanismos de financiamento de longo prazo. Impedindo o desflorestamento ao
proteger as florestas nativas, poderia ter um impacto ainda maior ao evitar mais
emissao de carbono na atmosfera do que poderia ser facilmente seqiiestrado com o
crescimento de novas arvores. Entretanto, diminuir o desflorestamento ndo € uma
tarefa facil. Seria necessdrio enfrentar problemas econdmicos estruturais
disseminados e implementar um programa amplo o suficiente para erradicar, e nao
simplesmente relocalizar, a extracdo ilegal de madeira. As concessdes apoiadas
pelo governo poderiam ser uteis em fornecer oportunidades de extragdo de
madeira de grande escala e impacto reduzido.

No setor de energia, o fornecimento de eletricidade ¢ dominado pela
hidroeletricidade, embora as tendéncias normais indiquem um papel mais
importante para os combustiveis fdsseis, especialmente gds natural e OJleo
combustivel. Isto aumentaria consideravelmente as emissdes de CO, no Brasil. As
opg¢oes de redugdo estudadas para o setor de energia focalizam o uso de residuos
ou subprodutos que poderiam ser empregados em atividades de co-geracdo. A
energia edlica também € uma opg¢ao promissora; entretanto, o custo de reducdo em
termos de reducdo de emissoes € relativamente alto.

Para determinar o grau de superposi¢do entre as caracteristicas dos projetos nado-
relacionadas a reducdo das emissdes de carbono e os objetivos nacionais
brasileiros, cada projeto foi avaliado contrastando 12 diferentes critérios
ambientais, sociais e de desenvolvimento que refletem as atuais dreas objeto de
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politicas. Elas incluem impactos na qualidade e disponibilidade de 4gua, na
biodiversidade, na balanca comercial, e efeitos sobre o emprego e o consumo por
grupos de renda. Para cada um dos critérios, os projetos foram avaliados e os
impactos classificados em positivo, negativo ou neutro e, nos primeiros dois
casos, qudo intensos seriam aqueles impactos (alto, médio ou baixo). Para as
opg¢Oes no setor florestal, os maiores impactos positivos incluem preservacao do
solo, melhoras na qualidade e disponibilidade de 4gua, e protecdo da
biodiversidade. Para os projetos de energia, os maiores beneficios incluem
melhora na qualidade do ar urbano, algum grau de diminui¢do na importacao de
combustiveis fosseis e protecao ou expansdo das oportunidades de emprego para
grupos de baixa renda.

Para cada projeto, os resultados relativos aos 12 critérios individuais foram entio
agregados de forma simplificada para determinar se os impactos ndo-relacionados
a reducdo das emissdes de carbono de um projeto eram em seu todo benéficos ou
perniciosos. A Tabela 2-7 (no Capitulo Brasil anexo) apresenta os resultados para
varios dos projetos mais promissores no Brasil.

Um mercado puro de compensacdo gravitaria em torno das op¢des mais baratas
em termos de preco de carbono. Para o Brasil, isso envolve, em particular,
plantacdes e co-geracdo industrial. Enquanto a dltima gera impactos secundarios
gerais positivos, algumas plantacdes podem ter um impacto negativo no meio
ambiente local em decorréncia do uso de substancias quimicas e de seu impacto
no solo. Conforme mostra a tabela, os projetos mais baratos ndo produzem
necessariamente 0s maiores co-beneficios. Embora um pouco mais caras, as
op¢Oes de manejo sustentdvel de florestas e energia edlica prometem um nivel
mais alto de beneficios ambientais e de desenvolvimento para o Brasil.

India

Mais de 20 projetos potenciais de MDL foram revistos para a India em cinco
setores distintos. Eles incluem novas tecnologias e opcdes de troca de combustivel
relativamente a geracdo de energia convencional, aplicagdo de tecnologias
renovaveis para geracdo de energia e atividades agricolas e melhoras na eficiéncia
em dois setores industriais: cimento e ferro e aco. Todos os projetos promovem
amplo desenvolvimento sustentdvel de alguma forma. Os beneficios ambientais
ndo-relacionados a reduc¢do das emissdes de carbono incluem a melhoria na
qualidade do ar e da dgua, reducdo de residuos sélidos e protecdo do solo. Os
beneficios para o desenvolvimento vao desde a eletrificacdo de &reas rurais e
oportunidades de emprego para grupos sociais especificos até melhorias na
eficiéncia industrial.

Cada projeto foi avaliado segundo nove critérios distintos que procuram captar as
prioridades de desenvolvimento na India. Dentre essas se incluem conservagio de
recursos, impactos sobre a saide humana, consisténcia com as politicas de
governo e geracao de empregos. Para comparar projetos que ofereciam diferentes
combinacdes de beneficios para o desenvolvimento nacional, foi usada uma
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ferramenta analitica — o processo analitico hierdrquico. Essa ferramenta cria uma
hierarquia entre os beneficios ao atribuir, por exemplo, mais importancia aos
ganhos em termos da saide humana que a geracdo de empregos. Nesse exercicio,
os pesos associados aos diversos beneficios para o desenvolvimento sustentdvel
no caso-base foram determinados pela votacdo entre pesquisadores e
representantes do governo. Atribuindo pontos a cada projeto de acordo com estes
critérios ponderados permitiu uma avaliacdo aproximada do potencial geral de
desenvolvimento. A Tabela 4-7 (no Capitulo 4) mostra a posi¢do dos projetos em
cada setor.

Dentre as oportunidades de reducdo de emissdes revistas, parece haver uma
sobreposicdo considerdvel entre projetos que oferecem reducdo de baixo custo de
emissdo de GHG e projetos consistentes com as prioridades de desenvolvimento
da India. Em trés dos quatro setores para os quais podem ser feitas comparagdes,
as duas opg¢des mais bem classificadas por seu efeito compensatério a emissdes de
carbono sdo também as duas opg¢des no topo da classificagdo baseada em seus co-
beneficios. Infelizmente, esse processo s6 pode ser usado para comparar opcoes
dentro de um mesmo setor, mas nio entre setores diferentes. Uma extensdao obvia
da anélise seria realizar comparagdes entre setores.

Uma vantagem do arcabouco analitico adotado no estudo de caso da India é que
ele permite uma andlise de sensibilidade, mostrando como a importancia dos
projetos pode mudar a medida que as diversas questdes sdo ponderadas
diferentemente. Por exemplo, embora a co-geracdo baseada em bagaco seja
considerada a melhor op¢do para o setor de energia segundo as ponderacdes do
caso-base, se fosse atribuido um peso maior, vamos supor, a preocupagoes
ambientais locais, e menor aos objetivos ligados ao desenvolvimento rural e ao
emprego, o investimento em tecnologias de ciclo combinado de gds natural

poderia ser considerado preferivel.

O desenvolvimento e refinamento de ferramentas flexiveis, capazes de medir a
extensdo dos beneficios ndo-relacionados a redug@o das emissdes de carbono, serd
extremamente valioso como parte do processo corrente de tomada de decisdes em
torno dos projetos de MDL.

China

A China difere do Brasil e da India na medida que uma questio — a extensio do
uso do carvdo naquele pais — domina qualquer avaliacdo quanto as provaveis
atividades de MDL e potenciais beneficios de desenvolvimento sustentdvel. A
China é amplamente dependente do carvdo para suas necessidades de energia
presentes e futuras, e o carvdo € o maior responsdvel pelos graves problemas de
qualidade do ar e também pelos altos indices de chuva dcida. Um estudo estima
conservadoramente o custo total da poluicdo interna e externa — para a qual os
poluentes derivados do carvdo sdo os que mais contribuem — em US$ 43 bilhdes
por ano, equivalente a 6% do PIB da China [World Bank (1997)]. A chuva 4cida,
causada pelo SO, derivado de carvao, é um problema para 40% da massa
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continental da China [EBCEY (1997)]. Qualquer reducdo do uso de carvao
motivada por preocupagdes quanto ao clima trard co-beneficios substanciais em
termos de melhora da qualidade do ar e de redu¢do da chuva écida.

Uma parte da andlise do estudo de caso mostra a forte ligacdo entre o uso de
carvao e emissdes de SO, e de particulas. Uma reducdo de 1% no consumo de
carvio reduziria as emissOes de SO, entre 0,88% e 0,97% e as emissOes de
particulas entre 0,91% e 0,93%.” Como redugdes no uso de carvdo intensivo em
carbono produz uma queda proporcional em poluentes do ar convencionais, ha
uma sobreposi¢do natural entre projetos classificados em primeiro lugar em
termos de custos de reducdo de emissdes de carbono e projetos que fardo o
maximo para enfrentar dois dos problemas ambientais mais urgentes da China.

Embora a localizacdo das redugdes ndo seja importante da perspectiva da redugdo
de emissdes de carbono, os beneficios locais e regionais de uma menor utilizagao
de carbono poderiam ser maximizados ajustando as reducdes de modo a conseguir
os maiores beneficios em dreas densamente povoadas ou jd bastante atingidas.
Dessa perspectiva, haverd uma necessidade de avaliar os projetos na China
baseando-se em quanto eles podem melhorar a qualidade ambiental local.

Além disso, dada a escala do consumo de carvdo e seu uso relativamente
ineficiente, a escala potencial de projetos de baixo custo relacionados a redugdo de
emissoes, € que t€ém como alvo uma reducdo na utilizacdo do carvao, é enorme.
Em estudos econdmicos que estimam como os fluxos de MDL devem se
distribuir, a China invariavelmente abocanha mais da metade do total dos recursos
[ver Edmonds et alii (1998) e McKibbin, Shackleton e Wilcoxen (1998)].8

Possiveis opcoes para redugdo do uso de carvao incluem a introducio de técnicas
avancadas de geracdo por carvao, troca de combustivel, melhora na eficiéncia dos
setores industrial e de energia e uma aplicacdo mais ampla de fontes de energia
renovaveis. Além dos beneficios imediatos em termos de energia, estes e outros
projetos oferecem beneficios que vao da melhoria da competitividade industrial a
eletrificacdo de areas rurais e periféricas, tratamento de esgotos, seguranga em
mineragdo, retencao do solo e prevencdo contra inundagdes. Um exemplo perfeito
de como os projetos de MDL podem atingir diversos objetivos ambientais sdo as
tecnologias de digestores anaerdbios, que poderiam ser aplicadas ao tratamento de
descargas de esgoto industrial, produzindo assim uma fonte de biogds (em
substituicdo ao carvio).’

7 Para detalhes, veja o estudo de caso da China, na Secio 3 deste exercicio em versdo inglesa.

% Se for desejavel para um sé pafs ter uma participacdo tio grande no total do investimento em
MDL, é uma outra questdo. Sob uma perspectiva econdmica, isso levanta questdes quanto a
possivel eficiéncia do mercado de MDL como um todo. Mais importante, um MDL baseado na
idéia de mercado puro que beneficiasse apenas alguns grandes paises e excluisse vdrios paises
menores nao seria politicamente desejdvel.

? Tecnologias de digestor anaerébio convertem aproximadamente 70% a 90% de materiais
organicos contidos no esgoto industrial em biogds, uma mistura de metano e diéxido de carbono.
Portanto, essas tecnologias simultaneamente reduzem a poluicdo, minimizam as emissdes de
metano e fornecem uma fonte de energia alternativa [CRED (1996)].
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Os projetos de reflorestamento poderiam oferecer uma mescla significativa de
oportunidades de reducdo de emissdes de carbono, protecdo do solo, e prevencao
de inundagdes, bem como empregos em dreas de baixa renda. A luz dos desastres
produzidos recentemente por inundacdes, os co-beneficios nessa drea poderiam
ser significativos.

1.5 - Conclusao

E dificil prever realmente quanto se pode esperar do MDL em termos de
desenvolvimento sustentdvel, seja em vista das continuas incertezas ou pela falta
de precedentes. Entretanto, examinando projetos potenciais de MDL no Brasil, na
China e na India fica claro que muitas op¢des irdo gerar co-beneficios desejdveis
nos paises em desenvolvimento, enfrentando também problemas ambientais locais
e regionais e promovendo objetivos sociais. Mais ainda, em alguns casos o0s
projetos que mais resultados produzem para um pais em desenvolvimento sdo
também aqueles que maiores beneficios produzem em termos de reducdo de
emissdes de carbono. A classificacdo dos projetos na India e a contribuicio do
carvao a poluicdo do ar cronica na China sinalizam uma boa correlagdo nesses
paises entre os projetos considerados os melhores do ponto de vista da reducao
das emissoes de carbono e aqueles considerados os melhores desde o ponto de
vista do desenvolvimento. Até no Brasil, a melhor op¢do baseando-se em custos
oferece beneficios positivos nas trés categorias de avaliacdo, porém outros
projetos prometem mais. Para paises em desenvolvimento que devem estar
preocupados com as necessidades econOmicas e ambientais imediatas, a
perspectiva de co-beneficios significativos deveria criar um forte estimulo a sua
participacdo no MDL. Ademais, a extensdo pela qual os dois objetivos
naturalmente se sobrepdem deveria amenizar o receio de que o MDL fard muito
pelas nacdes desenvolvidas e pouco pelas em desenvolvimento.

A experiéncia na elaboracdo desses estudos de caso aponta também para o valor
de realizar e estender essas andlises. Por exemplo, no Brasil, embora co-geracio
industrial ofereca reducdes ao custo mais baixo, projetos mais caros de manejo
sustentdvel de florestas nativas podem oferecer maiores beneficios locais, com
energia edlica seguindo logo atrés. Isso levanta questdes sobre quao longe podem
os paises em desenvolvimento implementar projetos que seriam 6timos no sentido
de promover tanto os objetivos climdticos quanto os de desenvolvimento
sustentdvel.

Um mercado puro de compensacdo de emissdes de carbono (isto é, um mercado
em que ndo existisse nenhuma regulacdo referente aos beneficios associados ao
desenvolvimento sustentdvel) poderia ndo ser capaz de acomodar os aumentos de
precos — por pequenos que fossem — associados as opg¢des mais caras.
Entretanto, se os investimentos devem alcancar simultaneamente os dois objetivos
do MDL, beneficios ndo-associados a redu¢do das emissdes de carbono deverdao
ter algum reconhecimento, influenciando as opg¢des. Isso levanta uma questio
ainda maior sobre como os paises, € mesmo o préprio MDL, precisardo equilibrar

15



0 MECANISMO DE DESENVOLVIMENTO LIMPO E O FINANCIAMENTO DO DESENVOLVIMENTO SUSTENTAVEL NO BRASIL

os dois objetivos, e até que ponto as regras e modalidades assegurardo que esses
objetivos serdo alcancados.

Proximos Passos

Durante a realizacdo dos estudos de caso, identificamos também agdes para os
paises em desenvolvimento e desenvolvidos que facilitariam o surgimento de um
MDL mutuamente benéfico. Elas incluem o seguinte:

Ampliar a Analise

Para os paises em desenvolvimento, a ampliagdo da andlise € um passo 6bvio.
Entre outras coisas, esses paises podem querer considerar uma maior variedade de
projetos e critérios, valorizando diferentemente a mescla de beneficios ambientais
e de desenvolvimento —, explorar a sensibilidade a diferentes ponderacoes e
comparar projetos entre setores. Os formuladores de politicas em cada pais podem
ter acesso a dados mais precisos e atualizados que ajudariam nas comparagdes.
Além do mais, os paises vao precisar examinar como a localizacdo dos
investimentos afeta os beneficios locais e regionais. Embora os ganhos em termos
de reducdo das emissdes de carbono sejam insensiveis a localizacdo, as redugdes
na poluicdo do ar ou a criagdo de oportunidades de emprego vao depender de onde
exatamente as atividades de reducio serdo localizadas. E necessaria uma avaliagio
sistemdtica dos projetos relativamente as prioridades nacionais caso se deseje que
os paises em desenvolvimento promovam projetos favordveis.

Filtrar Projetos

Baseado em tais anélises, os paises em desenvolvimento podem querer filtrar ou
enquadrar os projetos. Em alguns casos, isto pode envolver uma harmonia entre os
processos de avaliagdo. Num extremo, um governo poderia ndo apenas requerer
uma avaliagcdo profunda de projetos individuais, mas também atuar como principal
fornecedor de projetos. Embora isso aumente ostensivamente a probabilidade de
que os projetos estardo de acordo com os interesses nacionais, esse grau de
controle governamental poderia gerar altos custos de transacdes, aumentar o risco
de fracasso das politicas e provavelmente enrijecer propostas competitivas para
projetos. Uma abordagem mais ad hoc seria estabelecer regras gerais para os
projetos aceitdveis de modo a implementar aqueles que geram altos retornos
sociais em beneficios desejaveis — talvez alcangcando ou ultrapassando uma meta
em termos de beneficios ndo-associados a reducdo de emissdes de carbono. Isso
seria consideravelmente mais simples que uma avaliacdo sistemdtica de todos os
projetos, mesmo que aumente a possibilidade de se estar perdendo os melhores
projetos ou que estes ndo tenham sido levados até o fim.

Desenvolver Capacidade Analitica nos Paises em Desenvolvimento

A capacidade de classificar e selecionar projetos pressupde a existéncia de alguma
capacidade institucional nos paises em desenvolvimento, sendo que nos aqui
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analisados tal capacidade existe, mesmo que ndo tenha sido ainda mobilizada
formalmente ou que ndo tenha sido reunida numa organiza¢do sintonizada com o
MDL. Em paises menores e mais pobres, tal especialidade pode ser
consideravelmente mais escassa e dificil de organizar. Se os paises estdo avidos
por atrair os fluxos de MDL, mas lhes falta a capacidade para avaliar as
implicacdes locais e regionais, o resultado pode ser um conjunto sub6timo de
projetos, ou, pior ainda, projetos que exacerbam problemas existentes. O mais
provdavel é que essa deficiéncia se manifeste sob a forma de incapacidade total de
competir com paises maiores ou mais organizados na atracio de recursos, levando
por sua vez a um mercado de MDL que beneficia relativamente poucos paises em
desenvolvimento. A falta de capacidade institucional constitui claramente uma
restri¢do a capacidade de alguns paises de participar do MDL.

Uma solugdo para isso poderia ser a existéncia de entidades organizadoras fazendo
o papel de filtragem para mais de um pais sob uma abordagem multilateral ao
MDL. Isso estenderia o conhecimento a paises que de outra forma ndo estariam
aptos a participar efetivamente ou visando a seus maiores interesses. Da mesma
forma, o conhecimento pode estar disponivel em organiza¢cdes de intermediacao
de boa reputacdo, que poderiam desempenhar um papel ao assegurar que os
beneficios associados ao desenvolvimento sustentdvel serdao parte do resultado do
projeto. Alguns grupos ambientalistas de paises desenvolvidos ja se envolveram
na selecdo de tais projetos.

Identificar Politicas de Apoio Para Aumentar a Viabilidade dos Projetos
Preferidos de MDL

Os paises em desenvolvimento deveriam desmontar as barreiras institucionais e de
outro tipo que impedem o financiamento dos projetos preferidos. Por exemplo,
reforcar a capacidade de fazer cumprir as leis para extracdo de madeira ou
monitorar dreas florestais no Brasil reduziria o problema do “vazamento” — pelo
qual o seqiiestro de carbono numa drea apenas conduz a maior desflorestamento
em outras dreas —, reduzindo assim o risco € o custo necessdrios a atracdo de
investidores para os projetos de extracdo de madeira de baixo impacto. Tal
politica poderia também permitir aos projetos florestais de baixo impacto receber
uma parcela grande do total de fundos para investimentos. Essa politica sobrepoe-
se aos objetivos nacionais atuais e objetivos futuros do MDL.

Convencer os Investidores a dar Atencdo aos Impactos sobre o Desenvol-
vimento Sustentavel

Os investidores de paises desenvolvidos estardo preocupados principalmente com
a quantidade de carbono ganha em um projeto, mas eles também precisam estar
atentos aos impactos dos projetos em termos de desenvolvimento sustentivel,
considerando sua influéncia quanto a perspectiva de um projeto de se qualificar
para receber algum crédito. Portanto, numa abordagem bilateral, serd necessario
que os participantes tanto de paises desenvolvidos quanto em desenvolvimento
trabalhem mais de perto decidindo quais os objetivos de desenvolvimento
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sustentdvel sdo relevantes para determinado projeto e até que ponto eles serdo
promovidos.

Alternativamente, numa abordagem multilateral, a avaliacdo desses fatores nao-
relacionados a redugdo de emissdes de carbono poderia ser tarefa de uma entidade
ou organizacdo que integra os projetos de um pais. O interesse no Prototype
Carbon Fund (PCF) do Banco Mundial — um exemplo de abordagem multilateral
— ¢ evidéncia do entusiasmo de investir em projetos confidveis quanto a
capacidade de satisfazer critérios de desenvolvimento sustentdvel. Uma entidade
organizadora desenvolvida nos padrdes do PCF poderia ndo s6 diminuir a carga
dos investidores individuais nos paises desenvolvidos como também fornecer
conhecimento relativo a aspectos do desenvolvimento sustentdvel para paises em
desenvolvimento.

Seja diretamente ou via portfolio, como o do Banco Mundial, os investidores terao
de assegurar que seus investimentos de MDL sdo consistentes com 0s objetivos de
desenvolvimento locais e regionais. As consideracdes sobre os beneficios do
desenvolvimento sustentivel deveriam tornar-se parte integral do processo de
selecdo.

Pressionar os Paises Desenvolvidos para Examinar seus Proprios Critérios

Assim como os paises em desenvolvimento podem querer avaliar os projetos em
relacdo a determinados critérios, também os paises desenvolvidos podem avaliar
os projetos de acordo com seus proprios critérios. Um passo importante a ser dado
na selecdo de projetos candidatos a MDL serd aplicar critérios considerados
importantes pelos investidores, que estardo preocupados principalmente com o0s
retornos e os riscos de um projeto. Alguns investidores podem sentir-se mais
seguros investindo em projetos com os quais eles tém algum conhecimento ou
entendimento e nos quais os beneficios derivados do MDL sdo apenas um
adicional. As empresas de energia, por exemplo, podem estar mais predispostas a
melhorar as instalacdes existentes ou os investimentos planejados. Outros
investidores preferirdo uma abordagem mais simples e podem sentir-se mais
felizes ou num projeto direto de seqiiestro de carbono ou num conjunto de
projetos administrados por uma organizacao intermedidria. Em ambos os casos, os
paises em desenvolvimento e os desenvolvidos terdo de trabalhar juntos,
identificando e selecionando projetos que satisfacam tanto os seus objetivos
individuais quanto os comuns.

2 - OPORTUNIDADES E BENEFICIOS DO MDL NO BRASIL'®

Os setores florestal e de energia brasileiros oferecem oportunidades para projetos
de MDL. Com os vastos recursos florestais e as tendéncias atuais de emissoes

1 Este é um sumdrio do estudo de Seroa da Motta, Young e Ferraz (1998) cuja versdo resumida foi
publicada no Capitulo 2 em Austin e Faeth (2000).
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associadas ao desmatamento, as oportunidades florestais oferecem um enorme
potencial. As possiveis opgoes florestais e sua rentabilidade serdo determinadas
basicamente pelo preco da terra. Concessdes florestais oferecidas pelo governo
poderiam ser assim cruciais para criar oportunidades de exploracdo florestal em
larga escala e com impacto reduzido.

No setor de eletricidade, a oferta ¢ dominada pelas hidroelétricas. Embora as
tendéncias de mercado apontem para uma ampliacdo do uso de combustiveis
fosseis, particularmente gds natural e 6leo combustivel, vérias formas de co-
geracdo de energia e o uso de fontes renovédveis poderiam limitar essa expansao.

Neste trabalho analisamos essas oportunidades, levando-se em conta 12 critérios
diferentes relacionados ao meio ambiente, ao desenvolvimento econdmico € a
eqiiidade para indicar quao proximas estas estariam de objetivos nacionais. Para as
opg¢Oes no setor florestal, os maiores impactos positivos incluem preservacao do
solo, melhoramentos na qualidade e disponibilidade da dgua e protecdo da
biodiversidade. Para projetos no setor de energia, as principais vantagens incluem
melhora na qualidade do ar urbano, algum grau de redu¢do na importacao de
combustiveis fosseis e protecdo ou ampliacdo de oportunidades de emprego em
grupos de baixa renda.

Virias solugdes nos planos administrativo e de politica ptblica sdo apresentadas
para ajudar o Brasil a orientar as oportunidades relacionadas ao MDL de modo a
maximizar os ganhos sociais do pais.

2.1 - Tendéncias de Desenvolvimento e Prioridades

Nas ultimas duas ou trés décadas, a economia brasileira alternou periodos de
crescimento rapido e de inflacdo alta. Dificuldades econdmicas do passado
criaram problemas estruturais, incluindo desemprego crescente e enormes
disparidades de renda. A renda pessoal e a propriedade da terra tornaram-se
extremamente concentradas. Em apenas 30 anos, o Brasil passou por uma rapida
transformacdo, evoluindo de uma economia agréria para uma sociedade altamente
industrializada. A participacdo da populacdo urbana aumentou de 30% para mais
de 70%. Em sua dimensiao mais ampla, a politica econdmica tem se orientado de
modo a privilegiar os mecanismos de mercado, conforme evidenciado pela
liberalizacdo do comércio e pelos numerosos casos de privatizacio e
desregulamentacdo. O atual debate politico tem girado em torno da busca de um
equilibrio entre estratégias de mercado livre e a constru¢do de redes de protecdo
social. A retomada do crescimento econdmico estavel e a reducdo dos desniveis
sociais permanecem prioridades nacionais dentro do espectro politico.

Embora o desflorestamento esteja sob mira global, os tomadores de decisdo no
Brasil, assim como em outros paises, freqiientemente julgam assuntos ambientais
primeiro por meio das lentes domésticas. Pesquisas de opinido publica identificam
problemas urbanos, poluicdo da dgua, medidas sanitdrias e depdsitos de lixo como
sendo tdo importantes quanto desflorestamento [Crespo et alii (1998)]. Ha pouca

19



0 MECANISMO DE DESENVOLVIMENTO LIMPO E O FINANCIAMENTO DO DESENVOLVIMENTO SUSTENTAVEL NO BRASIL

preocupacdo por assuntos globais, que pode ser em parte devido a falta de
compreensdo sobre a conexdo entre desflorestamento e mudancas climéticas, e
quase certamente uma falta de avaliacdo de como alternativas para problemas
globais podem trazer beneficios locais.

As prioridades de desenvolvimento podem ser vislumbradas no programa corrente
“Brasil em acdo”, que orienta um plano de investimentos governamentais. Seus
projetos visam melhorar a satide publica, irrigacdo, medidas sanitdrias, transporte
e distribui¢do de energia. Eles incluem a construcio de gasodutos, de vias fluviais,
de portos em todas as regides, e programas de irrigacdo em todas as dreas semi-
aridas do Nordeste.

Investimentos no setor de energia sdo direcionados pelo crescimento persistente da
demanda de energia. Como as loca¢des mais provaveis de hidroelétricas ja estdo
sendo exploradas, o futuro brasileiro de suprimento de energia estard cada vez
mais dependente de combustiveis fosseis — gds e 6leo combustivel. O Brasil terd
de importar esses combustiveis, com implica¢des no equilibrio comercial. Além
disso, a mudanga para combustiveis fosseis, mesmo usando o ‘“relativamente
limpo” gés natural, trard uma nova fonte de polui¢@o urbana.

Embora em pauta, as op¢des de energia edlica e solar ainda estdo relativamente
pouco desenvolvidas. Eletricidade de biomassa ja estd estabelecida hd duas
décadas com o programa brasileiro de etanol. Este programa tornou-se incapaz de
competir em face dos elevados custos de producdo e a baixa global no preco do
petréleo. Entretanto, ainda produz beneficios sociais importantes na forma de
oportunidades de emprego para os setores rurais e de baixa renda, particularmente
para plantadores de cana-de-agtcar. A manutencdo do programa evitaria o uso de
combustivel fossil, trazendo beneficios locais e globais.

A economia de energia estd aumentando, pelo menos com relacdo aos
consumidores majoritarios, seguindo aumentos nos custos de energia provocados
por programas de estabilizacdo econdmica. Uma melhora adicional na eficiéncia e
na economia de consumo diminuiria a expectativa de aumento na demanda de
energia com impacto positivo em importacdes antecipadas e fontes crescentes de
polui¢do do ar.

Ainda que obviamente interligadas, as prioridades de desenvolvimento sdo
decididas separadamente dos assuntos referentes ao meio ambiente. Embora o
governo federal requeira uma andlise detalhada do impacto ecoldgico dos projetos,
isto nem sempre € feito. Em alguns casos, os planejadores tiveram de se curvar
ante interesses ambientais, e projetos foram cancelados (por exemplo: a proposta
via fluvial Parand, cruzando o Pantanal — 3 milhdes de hectares de drea alagada no
centro do Brasil).

Em outros casos, a contabilidade para impactos no meio ambiente € feita por meio
de ajustes ad hoc na andlise econdmica dos projetos, com conseqiiéncias incertas.
Os controles e a supervisdo de natureza ambiental sdo freqiientemente relaxados
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de maneira informal por questdes politicas. Dentro do préprio governo, projetos
relacionados ao meio ambiente ndo se encontram unificados sob uma mesma
agenda, nem tampouco sdo articulados no mesmo nivel.

Até certo ponto, a selecio do projeto reflete as prioridades das principais
institui¢des financeiras multilaterais. Em geral, mesmo que os objetivos sociais e
de crescimento nao necessitem entrar em conflito com os objetivos ambientalistas,
as sinergias nem sempre sdo compreendidas, e ainda existe a percepcdo de que o
crescimento econdmico constitui a maior prioridade, especialmente para resolver a
questdo distributiva [Crespo et alii (1998)].

As prioridades ambientais podem ser identificadas nos projetos executados pelos
governos federal, dos estados e dos municipios. As principais prioridades
brasileiras parecem estar relacionadas a problemas ambientais locais,
particularmente no contexto urbano: manejo florestal, protecdo do solo, dos
recursos hidricos e da biodiversidade, que sao também questdes-chave. Em outras
partes, a experiéncia do programa do dlcool aponta para um desejo de manter
oportunidades de emprego. Para que atividades ligadas ao MDL aferem a tomada
de decisdo no Brasil, estas precisam gerar beneficios concretos para as dreas
politicamente prioritarias.

2.2 - Oportunidades Brasileiras para o Mercado de MDL

As opcdes potenciais de controle de gases do efeito-estufa no Brasil compreendem
projetos relacionados aos setores florestal e de energia. Dos dois, os projetos de
silvicultura prometem ser mais atraentes financeiramente, a despeito de suposta
legitimidade como projetos MDL.

Opcoes florestais

O setor florestal brasileiro fornece excelentes oportunidades de projetos para
seqliestro e sumidouro de carbono. O clima brasileiro e a abundancia de terras
criam condi¢des ideais para plantacdes silvicolas. Embora ja rentdveis, seu
desenvolvimento tem sido limitado por restricdes de capital e por falta de
mecanismos de financiamento de longa duracao.

Prevenindo desmatamento na AmazoOnia, pelo manejo e protecdo das florestas
nativas, poderia ter um impacto ainda maior evitando a emissdo de mais carbono
na atmosfera do que poderia ser absorvido por seqiiestro. De qualquer modo, nao é
facil controlar desflorestamento. Seria necessdario focalizar os problemas
estruturais econdmicos e elaborar um programa amplo o suficiente para erradicar,
e ndo realocar, atividades madeireiras ilegais. Além disso, ddvidas nos MDLs sdo
maiores com relacdo a protecdo de florestas existentes do que para atividades de
seqiiestro de carbono.
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A madeira brasileira de nata nativa €, na maioria da vezes, retirada de forma
irregular e ilegal, principalmente na Amazdnia, onde a produ¢do madeireira tem as
vantagens da conversdo agricola do solo florestal."’

Desmatamento para fins de agricultura gera uma oferta de madeira barata sem que
haja investimento em terra por parte do madeireiro. Como conseqiiéncia, a
producdo madeireira € altamente rentdvel e a exploracdo freqiientemente financia
a conversao da terra [Seroa da Motta e Ferraz (2000)]. A atividade madeireira nfo
sustentdvel gera taxas estimadas de retorno de 30% até 100%, se incluido o
processamento da madeira [Almeida e Uhl (1995)]. A producdo na regidao
AmazoOnica aumentou cerca de 172 % na dultima década, comparada ao
crescimento de 16% no total da producdao de madeira nacional [Prado (1995)]. A
capacidade institucional dos 6rgaos publicos é quase que impotentes na prevencao
da ilegalidade.

A extragdo madeireira de impacto reduzido, como a praticada nas florestas
nacionais (Flona), poderia reduzir perdas ambientais considerdveis se comparada a
continua expansdo da exploracdo na fronteira [Amaral et alii (1998)]. No entanto,
nio pode competir com a extracdo madeireira ilegal. Extracdo sustentdvel requer
grandes investimentos em terra, auditorias, encargos fiscais e pagamento de
concessoes. Esses custos podem ser maiores de que os beneficios da reducdo de
perdas e crescimento da fitomassa. Além disso, implementar a extracao madeireira
sustentdvel, projeto por projeto, apenas encoraja a mudanca da extragao ilegal para
outra parte. Isto ameaca a viabilidade de projetos de impacto reduzido e constitui
um problema de leakage importante para o mercado de MDL.

Os elementos bdsicos do conceito de Flona sdo, porém, muito atraentes. Se
aplicados amplamente com outras unidades de conservacdo, como parques
nacionais e reservas bioldgicas e extrativas, poderiam criar um padrao para uso do
solo florestal quase sustentdvel na Amazonia. Mas para ter €xito, tem de ser tdo
rentdvel quanto a extracdo ilegal, a qual até o momento ndo se conseguiu deter.
Conforme serd visto a seguir, os ganhos acumulados pelos créditos de MDL
poderiam fazer uma diferenca significativa na equacao da viabilidade das Flonas.

2.3 - Avaliacao das Opcoes Florestais
Seis opgdes florestais sdo avaliadas — trés de plantacdes (florestas plantadas) e

trés de manejo de florestas nativas (ver Tabela 3). A viabilidade financeira das
opg¢oes florestais é muito sensivel aos precos de terra, particularmente para o

' As leis atuais sobre desmatamento permitem que 20% da drea da propriedade sejam desmatados
e assim criam-se permissdes de desflorestamento. As vendas de madeira baseadas nessas
permissdes fornecem a oportunidade para conseguir capital para um desmatamento subseqiiente.
Como apenas 10% da terra na Amazodnia sdo proprios para plantio e criacdo de gado, a terra
desmatada muitas vezes acaba sendo usada para criacdo de gado extensiva, de modo a assegurar o
direito a propriedade. Uma vez que o solo estd degradado, o fazendeiro simplesmente se muda para
uma nova drea de floresta. Para uma andlise de problemas associados com programas de
desenvolvimento na Amazonia, ver Seroa da Motta (1997).
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manejo de florestas nativas na Amazonia, devido ao maior tempo exigido para
rotatividade.

Depois de um periodo de subida de precos no inicio da década de 90, os precos de
terra t€ém baixado, mas espera-se que subam novamente no futuro com o
crescimento da economia. Aqui, pressupde-se que os precos de terra voltardo a seu
patamar prévio.

Duas outras suposi¢des sdo importantes. Primeiro, apenas fases de extra¢do serdo
analisadas. O processamento e manufatura da madeira ndo serdo levados em
consideragdo, pois estas atividades envolveriam a andlise de uma grande variedade
de tecnologias e produtos que extrapola o escopo deste estudo. Em todo caso,
emissdes de carbono ocorrem principalmente durante a extracao.

Segundo, supde-se que os custos de aprendizado serdo minimizados para
plantagdes, pois estas ja sdo bastante difundidas no Brasil. A andlise de manejo
sustentdvel € baseada quase que totalmente em pesquisa de campo, pois sua
aplicag@o no Brasil ainda é experimental.

Florestas Plantadas

Plantagdes silvicolas sdo um préspero negécio no Brasil. A produc¢do industrial de
madeira proveniente de florestas plantadas aumentou 53% entre 1990 e 1995 para
aproximadamente 106,5 milhdes de metros cibicos [Prado (1995)]. O Brasil
oferece condi¢des ideais para plantacdes: o clima tropical permite rotatividade
curta (seis a 12 anos), solos de baixo custo e vdrias iniciativas ja desenvolvidas.
Atualmente quase 60 espécies sdo plantadas para uso comercial [Fearnside
(1995)].

Silvicultores enfrentam dois problemas principais: volatilidade de precos num
mercado internacional muito competitivo e requerimentos de crédito para
investimentos de longa duracdo, principalmente em terra. O periodo extra para
conseguir fundos de agéncias de crédito governamental é ainda muito curto para
acomodar o periodo longo de maturidade dos investimentos inerente a industria.
Embora plantagdes silvicolas sejam um dos setores mais dindmicos no pais,
ganhos adicionais com MDL poderiam ser cruciais para ultrapassar essas
barreiras. As plantacdes diferem amplamente. Aqui as estimativas de rentabilidade
e beneficios do carbono sdo desenvolvidas a partir de uma série de projetos
existentes. Fearnside (1995) estimou (excluindo o custo da terra) o custo por
tonelada de carbono seqiiestrado para trés tipos de plantacdes: celulose, carvao e
madeira. Esses custos foram, respectivamente, $13,60, $3,47 ¢ $14,45 t/C [ver
Fearnside (1995)].

Conforme apresentado na Tabela 3, todos os tipos de plantacdes oferecem alto
retorno financeiro. Com uma taxa interna de retorno (TIR) de 17,6% a.a., a op¢ao
madeira € a mais rentdvel, seguida pela celulose (14,6%) e carvao (13,3%). O
custo de terra foi incluido no valor de US$ 200 por ha com base numa expectativa

23



0 MECANISMO DE DESENVOLVIMENTO LIMPO E O FINANCIAMENTO DO DESENVOLVIMENTO SUSTENTAVEL NO BRASIL

de preco crescentes. Mesmo incluindo estes elevados precos de terra, todas as
opg¢Oes ainda sdo rentdveis.

O alto retorno financeiro permitird as plantacdes fornecerem créditos de MDL
com custo muito baixo. O custo do carbono seqiiestrado para plantacdes de
celulose e carvao seria menor do que US$ 1,50 por t ao passo que planta¢des para
madeira ja s@o atualmente rentdveis e assim aceitariam qualquer preco positivo
para carbono. E claro que esses indicadores de rentabilidade sdo sensiveis as
alteracdes dos precos relativos dos insumos e fatores que sdo dificeis de prever.
Dessa forma, no setor de plantagdo os ganhos com MDL irdo agir como uma fonte
adicional de renda, para diminuir os riscos associados as oscilagdes dos precos dos
insumos e produtos, € ndo como motivo principal para investimentos.

Tabela 3
Projetos Florestais Brasileiros para Crédito de MDL
Maneio Florestas
Florestas Florestas Florestas . J Nacionais
Privado de Florestas
Plantadas Plantadas Plantadas .. com
~ Florestas  Nacionais na .
para para Carvao para . . Unidades de
. Nativas na Amazdnia ~
Celulose Vegetal Madeira N Conservacdo
Amazonia

na AmazoOnia

Carbono Evitado
por ha® 24,1 180,1 433 18 18 18

Taxa Interna de
Retorno (% a.a.)b

e Sem Custo da 14,6 13,3 17,6 33,0 - -
Terra

e Com Custo da 11,1 10,1 13,3 0,5 1,3 —
Terra

Custo Implicito do

Carbono Evitado 1,4 0,7 -9,50 9,0 1,8 5,00

(US$/t C)°

* Carbono medido como a diferenca entre estoque de carbono da floresta plantada e da drea degradada,
considerando biomassa morta e viva, solo, produtos madeireiros e substituicdo de combustiveis fosseis. No
manejo estima-se a diferenca de carbono em relacdo a extragdo sem manejo mais produtos madeireiros, de
acordo com Fearnside (1995).

® Estimativas de florestas plantadas sem custo da terra sdo de Fearnside (1995). Manejo sem custo da terra
de Almeida e Uhl (1995). Custo da terra de US$200/ha. Todos os valores em US$ de 1992.

¢ Estimado como o valor presente liquido dividido pelo carbono evitado. Taxa de desconto de 12% a.a.

Manejo de Florestas Nativas

O manejo de florestas nativas na AmazoOnia pressupde uma extracao de madeira de
impacto reduzido que visa minimizar danos ecoldgicos as florestas e reduzir perda
de madeira. Entretanto, o manejo impde um custo de gestdo mais elevado.
Enquanto a extracdo ilegal retira em média 38 m’ /ha, com manejo esta producao
pode cair para 1-2 m’/ha. Portanto, para conseguir o mesmo resultado por hectare
numa atividade sem manejo, necessita-se 30 vezes mais terra, operando numa
rotatividade de 30 anos [Amaral ef alii (1998), Almeida e Uhl (1995) e Verissimo
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et alii (1992)]. Portanto, a diferenca entre extracdo com ou sem manejo estd no
investimento em terra e no periodo da rotatividade.

Embora programas de certificacdo possam idealmente criar prémios para madeira
sustentdvel, a fraca capacidade institucional aliada as forcas do mercado
internacional mostram que ndo é possivel assegurar precos mais altos para a
madeira com manejo. Portanto, admitimos um preco constante para a madeira
independentemente da pratica de manejo. Trés opg¢des sdo analisadas para manejo
de florestas nativas: uma de manejo privado, onde a terra estd disponivel a preco
de mercado, e duas com utilizac@o de terra publica sob concessao (Flona).

Manejo Privado

Manejo de floresta nativa na Amazdnia, excluindo o custo da terra, gera uma
renda liquida anual de US$ 28/ha com um custo de capital inicial de US$ 83 —
uma taxa de retorno de 33% [Almeida e Uhl (1995)]. Isto é mais que os 30% de
retorno estimados para extracdo sem manejo devido ao aumento do crescimento
de arvores e menor desperdicio no processo de extracdo. Entretanto, a taxa de
retorno cai para 0,5% quando se inclui o custo da terra.'?

A pratica de manejo reduz a perda de carbono em 18 t/ha comparado com a
exploragdo sem manejo [Fearnside (1995)]. Baseado nessas estimativas, 0 manejo
privado, incluindo o preco da terra, seria vidvel financeiramente com um prego
para o carbono seqiiestrado de aproximadamente US$ 9 por tonelada — muito
acima das opg¢des de plantacdes. Porém, o preco do carbono mais alto estaria
também garantindo beneficios sociais ecoldgicos significativos (ver texto a
seguir). Além disso, para 0 manejo, o ganho com MDL serd o ponto determinante
para a viabilidade do projeto e ndo apenas um mecanismo de protecdo de risco
como indicado para as plantacdes."

Concessoes de Terras Publicas
O Programa de Florestas Nacionais, idealizado pelo governo atual, tem proposto

concessoes entre 40 e 60 milhdes de ha para pritica de manejo sustentdvel. Com
apoio governamental e concessdo de terra publica, os custos de manejo podem ser

12 Essas estimativas sdo consistentes com a FBDS (1994), onde se calculou o custo do

reflorestamento usando eucaliptos e pinus, para oito empresas no Brasil, em torno,
respectivamente, de US$ 13,50 t/C e US$ 9,30 t/C. Fearnside (1995) estimou uma taxa de retorno
negativo de —3,8% para manejo sustentdvel na Amazdnia, enquanto Almeida e Uhl (1995)
basearam suas estimativas em pesquisa de campo na regido de Paragominas.

1 Se os precos de madeira subirem e os custos de manejo diminuirem o manejo sustentdvel se
tornard mais rentdvel, mas ainda assim seria ndo-competitiva com a madeira ilegal, a qual também
se beneficiaria. Podendo o preco da terra subir também caso grandes investimentos sejam
realizados, as madeireiras sustentdveis ainda teriam de contar com incentivos para manter seu
manejo, particularmente se o monitoramento € fraco e a expansio agricola avanca.
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reduzidos drasticamente.'* Aqui se assume que o custo de terra na concessdo serd
de US$ 69.50/h4."

Considerando esse preco da terra nos cdlculos da op¢do de manejo privado, gera-
se uma taxa de retorno de 1,3% e um prego de carbono de US$ 1,80. Quer dizer,
com esse programa de concessdo, 0 manejo seria mais rentdvel que a opc¢do
privada e com um custo mais reduzido para o carbono seqiiestrado.

Entretanto, diferentemente da opcdo privada, necessita comprometimento e
iniciativa por parte do governo. No Brasil, isso colocaria pressdo sobre recursos
or¢camentdrios reduzidos. Os créditos com MDL poderiam aliviar essa pressdo. O
beneficio principal dessa proposta estd na sua escala. Praticando-se manejo,
projeto por projeto, faz-se pouco no sentido de diminuir incentivos para extragcdo
sem manejo em outras dreas. Entretanto, com um programa nacional de concessao
de florestas, o0 manejo poderia eventualmente fornecer uma producdo anual entre
50 e 70 milhdes de metros cuibicos, inviabilizando completamente a produgdo
atual sem manejo [Ferraz e Seroa da Motta (2000)].

Florestas Nacionais e Unidades de Conservacao

Outra proposta mais ampla seria a concessao de florestas nacionais associada a um
conjunto de unidades de conservacdo. Um programa de conservagao proposto por
Funatura (1992), do qual fazem parte dreas de concessdes de florestas, estd
baseado na conversao de 30% da Amazdnia em dreas de conservacdo num custo
total de US$ 7.65 bilhdes."®

Se essa participagdo de 30% de drea de conservacdo fosse adicionada aos atuais
16% de reserva indigena, uma drea impressionante de 46% da Amazdnia estaria
sob controle. Esse incremento de 30% representaria uma contribuicao significativa
para a preservacdo da floresta Amazonica, particularmente em termos marginais,
pois pode constituir um fechamento da fronteira agricola. Dessa forma, um
programa nessa escala pode reduzir drasticamente a extracdo de madeira sem
manejo e reduzir o incentivo ao desmatamento para fins agricolas, e assim gerar
significativos beneficios em carbono.

Um programa desse porte teria um custo por hectare muito alto, em torno de
US$ 127.50/ha. Se esse custo fosse passado para as concessdes acabaria por elevar
o custo do carbono seqiiestrado a US$ 5. Embora mais alto que os US$ 1,80

' Ver nota de rodapé 9.

' Custos privados em terra foram baseados em Funatura (1992) que utilizou valores de terra
declarados para fins de impostos territoriais, os quais sao as bases para a compensacao quando o
governo adquire terra de particulares. Como os fazendeiros tendem a desvalorizar os precos para
reduzir pagamentos de ITR em terra ndo-produtiva, esses valores de compensacao sdo geralmente
muito mais baixos que os precos de mercado. Essa tendéncia pode se acentuar com a nova
regulamentacao do ITR.

' O valor presente liquido de todos os gastos estd reavaliado em US$ de 1992, usando uma taxa de
desconto de 12%. Esses custos cobrem a cria¢do e a operagdo de novas unidades e a resolugdo de
problemas de implementacio e opera¢do em unidades existentes, incluindo as reservas indigenas.
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estimados para a op¢do acima sem unidades de conservagdo, com esse programa
de conservacdo o Brasil poderia viabilizar o manejo na atividade madeireira e
ainda garantir o uso de 46% da Floresta Amazodnica para finalidades de
conservacao.

Entretanto, essas opcdes de manejo analisadas levantam questdes relativas ao
cumprimento das normas ambientais. O nivel atual de extracdo sem manejo
mostra que os recursos disponiveis de monitoramento e cumprimento dessas
normas sdo insuficientes para proteger adequadamente as dreas designadas. A
extensdo de dreas protegidas a quase metade da floresta Amazodnica, conforme
definido na ultima opcdo, multiplicaria os desafios no cumprimento desta
legislacao.

Estd claro que a melhoria do monitoramento e a aplicacdo das sancgdes legais
tornariam os projetos com MDL mais vidveis — reduzindo leakages e
aumentando a competitividade do manejo.!” Igualmente, isto diminuiria os riscos
e custos para investidores do MDL e asseguraria que programas de manejo
poderiam atrair uma participacdo maior dos fundos de investimentos globais. As
praticas e as instituicdes reforcando o cumprimento da lei poderiam, ao menos,
fornecer uma base segura para atividades com MDL e seriam consistentes com 0s
objetivos politicos internos. Assim, se levarmos em conta os custos institucionais
os custos relativos dessas op¢des podem aumentar.

2.4 - Opcoes Energéticas

Embora a hidroeletricidade domine a matriz energética brasileira, os combustiveis
fosseis devem aumentar significativamente para fazer frente a crescente demanda
de energia. Isto aumentaria, conseqiientemente, as emissdes de CO, do pais. Sao
consideradas neste as opcdes energéticas que utilizam residuos ou subprodutos
que podem ser empregados em atividades de co-geracdo industrial de energia. A
energia edlica também é uma op¢do promissora, embora, conforme serd visto,
apresente ainda um custo elevado em seu atual estidgio de desenvolvimento.

O consumo de energia per capita no Brasil aumentou 12% entre 1990 e 1996,
embora permaneca baixo em termos absolutos, em torno de 1 tep por habitante
[IEA (1998)]. A intensidade de energia do produto interno bruto, 0,3 tep/USS$,
aumentou em apenas 3,5% no mesmo periodo. Entre 1990 e 1995 a oferta de
energia aumentou 22%, enquanto o PIB cresceu 18% [MME (1997)].

Até a presente data, a crescente demanda de eletricidade tem se equiparado a
expansdo sistematica da capacidade hidrelétrica, que fornece 92% do suprimento
total de eletricidade [MME (1997)]. Conseqiientemente, as emissdes de CO, e de
outros gases do efeito estufa provenientes de producdo de energia t€ém sido
tradicionalmente baixas no pais.

'7 Realmente, melhorando o cumprimento da lei ou financiando a capacidade institucional de
monitoramento € parte da propria idéia do projeto MDL, embora a avaliacdo de seu impacto direto
deva prevenir de que seja visto como tal.
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Entretanto, a viabilidade econdmica da expansao hidroelétrica tende a se esgotar e
o uso de combustiveis fosseis deverd aumentar sua participacdo. Se ainda ndo esta
claro até onde se pode expandir a capacidade hidroelétrica, as op¢des existentes
enfrentam custos elevados de producao e distribui¢do, assim como forte oposi¢ao
relacionada a interesses ecoldgicos. A maior parte delas estd na Amazonia, onde a
constru¢do de reservatérios é muito custosa e de onde a energia teria de ser
transmitida a mais de 3.000 km até as principais cidades no sul. Mesmo assim, o
Plano Decenal da Eletrobrds (1997-2006) indica uma expansdao de 26 GW
comparado a 7,6 GW das plantas térmicas [La Rovere (1998)].

O aumento sistematico do uso de combustiveis fosseis, contudo, sera atraente com
a perspectiva de suprimento de gds natural dos vizinhos Bolivia e Argentina. Por
outro lado, as grandes dreas de terra degradada e custos de trabalho rural
persistentemente baixos criam oportunidades para projetos de eletricidade com
uso de biomassa.

Créditos de MDL poderiam ampliar a viabilidade dessas iniciativas. Condigdes
climdticas também parecem favordveis para fontes de energia solar e edlica
enquanto os suprimentos de gds natural ainda necessitam ser totalmente
explorados. Se essas alternativas energéticas ndo sdo atualmente rentdveis para
exploracdo privada, poderiam tornar-se com os créditos do MDL

Aumento de eficiéncia no uso final, iluminacdo, motores e outros equipamentos,
freqlientemente significativos, poderiam ser também mais explorados [Moreira e
Poole (1993) e Rio Center (1993)]. Isso retardaria o aumento de demanda de
energia e atrasaria o aumento do uso de combustiveis fésseis.

Em suma, os créditos do MDL fornecem uma oportunidade para viabilizar, ao
menos parcialmente, as op¢des alternativas e retardar a ado¢cdo em larga escala de
termoeletricidade. Esta secdo apresenta algumas estimativas preliminares das
melhores op¢des de energia disponiveis para minorar as emissdes de gases de
efeito estufa (ver Tabela 4 para um sumario).

O preco de longo prazo do petréleo € o ponto determinante da viabilidade do
projeto para opcgdes de energia. As estimativas aqui se baseiam nas baixas
quotagdes internacionais do preco do petréleo no ano de 1998 que giraram em
torno de US$ 18.

Alcool e Co-geracao de Eletricidade a partir de Bagaco

Por muitos anos, o governo brasileiro apoiou um programa de producdo de
combustivel de etanol (Prodlcool) com a intencdo de fornecer um combustivel
alternativo limpo para uso em veiculos automotores. Com o passar dos anos, sua
vantagem sobre a gasolina convencional no que se refere a poluicdo do ar
desapareceu, pela introdugdo de tecnologia de controle de emissdo nos carros a

gasolina. Os pre¢os baixos do petréleo deixaram o programa mais dependente de
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subsidios.'® Contudo, o Prodlcool permanece como uma fonte importante de
emprego para certos grupos de baixa renda e, sob uma perspectiva global, mantém
baixa a emissdo de carbono. O uso do etanol no lugar de gasolina evita 532 g de
emissao de carbono por litro de etanol.

Uma estratégia possivel para baixar os custos de producdo de etanol € usar os
residuos de cana-de-agicar para produzir vapor, eletricidade ou ambos.
Presumindo-se que os residuos estdo disponiveis como um subproduto sem custo,
e que eles sdo gaseificados para serem usados em turbinas de gés, a co-geracao
pode ser uma atividade rentdvel. Poderia evitar simultaneamente um pouco do
aumento esperado no consumo de gas natural ou 6leo combustivel e reduzir o
custo agregado da producgdo de etanol. No entanto, para ser rentavel requereria um
custo por tonelada de carbono evitado de US$ 19,70.

Co-geracdo no sistema etanol também apresenta problemas ambientais: a
producio de cana-de-acicar e do proprio etanol pode criar problemas de emissdao
no ar e na dgua. A maior demanda por terra pode encorajar o desflorestamento. A
compactagdo do solo e 0 consumo quimico intensivo sdo problemas conseqiientes
[Paixdo (1997)].

Por outro lado, o efeito combinado de economizar emissdes provenientes de
veiculos e da substituicdo da termoeletricidade com combustiveis fésseis geraria
uma captacao significativa de carbono.

Outra caracteristica importante do setor alcooleiro € sua importancia social. Um
dos beneficios-chave do Prodlcool tem sido a criacdo de empregos. Embora a
mecanizacao melhoraria muito a eficiéncia e reduzisse os problemas de poluicao,
resultaria, todavia, em provaveis reducdes de postos de trabalho.

1 10 2o : . . .
¥ Esse subsidio é financiado pelos consumidores de gasolina que pagam um carga fiscal extra para
compensar os altos custos do etanol.
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Tabela 4
Oportunidades Energéticas Brasileiras para o Mercado de MDL

Alcool Geracio de Enereia Co-geracdo de
Combustivel, Co- ¢ g Energia de Energia

Projeto ~ . com Gaseificacdo de 1

geracdo de Energia Residuos de Madeira Plantz'is. Edlica
com Bagaco Industriais

Carbono Evitado®

Tonelada por ha 203,2 102,3 - -

Tonelada por MWh 0,056 0,197 0,180 0,180

Taxa Interna de Retorno (% p.a.)" Negativa 8,5 21,9 7,3

Custo Implicito do Carbono 19.70 2.40 [17.70] 14.60

Evitado (US$/t C)°

@ Carbono evitado do dlcool combustivel e da gaseificagdo é estimado como a diferenca entre o estoque de
carbono da parte agricola ou plantagdes e o estoque de carbono da drea degradada onde esta parte
agricola se realiza [estimado em Fearnside (1995)] mais o carbono evitado na substitui¢do do combustivel
fossil [estimado em COPPE (1998)]. Para as outras opg¢des considera-se somente a substituicdo do
combustivel fossil.

b Custo da terra de US$ 200.00 para etanol e gaseificagcdo. Todos os valores em US$ de 1998.

¢ Estimado como o valor presente liquido dividido pelo total de carbono evitado. Taxa de desconto de 12%
a.a. Valor do MWh de US$ 35 equivalente ao pago pelo setor elétrico.

Energia de Residuos Madeireiros

Avancos tecnoldgicos sdao observados em processos nos sistemas de energia por
biomassa. Pesquisas em dreas como gaseificacdo de biomassa a partir de carvao
vegetal, residuos agricolas e lixo urbano mostram que unidades comerciais
poderiam desempenhar razoavelmente em termos financeiros. A gaseificacdo
melhora a eficiéncia do sistema, em muitos casos mais que dobrando a produgdo
de energia por unidade de biomassa [IE 91998)].

N6s consideramos o caso de uma unidade comercial, similar a experiéncia do
Projeto Global Environment Facility (GEF), na Bahia, descrito em IE (1998). Este
projeto admitiu que metade das matérias-primas seria proveniente de residuos da
industria de celulose.

O projeto apresenta uma rentabilidade moderada de 8,5% a.a. e requer um custo
de carbono evitado de apenas US$ 2,40 por tonelada. A viabilidade dessas
alternativas pelo setor privado se confirmaria em dareas remotas em que 0S custos
com energia convencional sdo altos e enfrentam cortes no fornecimento (evitando-
se assim interrup¢ao na produgdo devido a falta de energia). Porém, a adocao
dessa pratica em larga escala pode requerer fontes externas de financiamento.

Podem ocorrer impactos ambientais negativos se nao forem tomadas medidas
adequadas para controlar as emissdes no ar e na dgua. O exercicio admite que o
carvao vegetal é obtido de terra degradada convertida em floresta plantada.
Portanto, a economia de carbono excede aquilo que € evitado exclusivamente ao
se evitar as emissOes das termoeléctricas. Além disso, uma demanda maior por
terra pode contribuir para o desflorestamento. Impactos ambientais e sociais
relativos a prdticas de manejo sdo similares aqueles descritos acima para as
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plantacdes. Finalmente, impactos positivos, porém menores, sdo esperados em
termos de criacdo de postos de trabalho e desenvolvimento econdmico em
comunidades rurais préximas ao projeto.

Co-geracao Industrial

A co-geracdo industrial tem crescido também em outros setores industrias, como
quimica, celulose e papel e metalurgia. A capacidade atual é de aproximadamente
1.100 MW, mas poderia ser muito maior — o potencial de energia excedente
poderia ultrapassar mais que metade da eletricidade gerada atualmente no Brasil
[IE (1998)].

Consideramos aqui o potencial de co-geracdo de uma refinaria, baseados em dados
de um projeto em andamento em Cubatdo (Gazeta Mercantil, 13 de agosto de
1998). A grande escala na inddstria quimica é uma vantagem para produtos co-
gerados, que sdo muito intensivos em capital, e alguns investimentos estdo
planejados no setor. O financiamento de MDL pode aproveitar a variedade de
projetos financeiramente vidveis.

Os nimeros na Tabela 5 confirmam que a co-geracdo seria uma prioridade para
investimentos orientados para a poupanca de carbono. Dentre as opg¢des
analisadas, € a que oferece a taxa de retorno interna mais alta — mais de 20%.
Como co-geracdo ndao aumenta o uso dos insumos, entdo nio gera externalidades
adicionais.

Energia Eoélica

Entre as tecnologias de energia “limpa”, a forca gerada pelo vento parece a mais
promissora para o Brasil. E mais barata que a energia solar'® — seu competidor
principal, especialmente em dreas remotas — embora requeira um grau
relativamente alto de conhecimento técnico. A regido Nordeste oferece o melhor
potencial, e uma unidade comercial no estado do Ceard comecou a vender
eletricidade a precos competitivos [IE (1998)]. Os dados usados aqui se baseiam
nessa experiéncia. Financiamentos extras como os de MDL, aumentariam
consideravelmente a viabilidade dessa opcdo frente a sua intensidade de capital.

Os resultados apontam para uma rentabilidade em torno de 7,3%. Entretanto, esse
tipo de unidade tem uma capacidade de reducdo de carbono mais baixa que as
opg¢oes de energia de biomassa, que sdo também capazes de seqiiestrar carbono e,
assim, requerem um preco mais alto de tonelada de carbono evitado, em torno de

' A energia solar ndo foi incluida no conjunto de op¢des em razdo de sua pequena importincia no
sistema de energia existente e pela falta de dados consistentes em operacdes comerciais. A energia
solar continua como uma op¢ao relativamente cara, restrita a unidades muito pequenas. No periodo
1992/97 houve uma expansdo estimada de apenas 250kW de sistemas fotovoltaicos [IE (1998)].
Portanto, essas foram excluidas desta andlise, embora as recentes inovagdes tecnoldgicas possam
inverter este cendrio e tornar a energia solar uma op¢ao economicamente atraente para investidores
privados.
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US$ 14,60. Os efeitos positivos sdo as emissdes evitadas de poluentes locais
resultantes da substituicdo da termoeletricidade gerada por combustiveis fésseis.
Outros impactos ambientais e de emprego sdo, contudo, pouco significativos. O
impacto mais importante no desenvolvimento social € a possibilidade de geracdo
de eletricidade local, em dreas remotas que podem ndo estar conectadas a rede
elétrica.

2.5 - Identificando as Opcoes mais Atraentes

As opgoes florestais e de energia analisadas sdo particularmente sensiveis,
respectivamente, aos precos de terra e do petréleo. Pressupondo uma situacao de
precos baixos para o petréleo e custos de terra altos, temos quatro op¢des que se
configuram como sendo as mais atraentes para o mercado de MDL (ver Tabela 5).

A Tabela 5 também ilustra o potencial em poupanga de carbono para cada opcao.
As possiveis economias de carbono derivadas de manejo sustentdvel nas florestas
nacionais ultrapassam de longe a capacidade potencial de outras opcdes.
Entretanto, se o preco do carbono cair a niveis bem baixos, o mercado MDL
rejeitard esta opcao em favor de co-geracdo industrial e plantagdes.

Tabela 5
Quantidade Total e Custo do Carbono Total Evitado

Projeto Total de Carbono Evitado Propor¢do do Custo Esperado da Tonelada do

(10°tde C)* Total Carbono Evitado (US$)
Co-geracdo Industrial 285 16,9 qualquer valor positivo
Florestas Plantadas 11 18,7 0-1,40
Manejo de Florestas Nativas 1,080 63,0 > 1,80
Gaseificacdo de Residuos de 8 0,5 > 2,40
Madeira
Total 1,384 100

* Veja texto para explicagbes da estimativa.
® De acordo com Tabelas 1 e 2.

A Tabela 5 revela o potencial do Brasil para reduzir uma grande quantidade de
carbono a baixo custo, especialmente no caso das oportunidades de manejo de
florestas nativas. Além disso, estas op¢des oferecem uma série substancial de
beneficios secundarios ndo associados ao efeito-estufa se avaliados de acordo com
certas prioridades nacionais.

2.6 - Beneficios Secundarios das Opcoes de MDL

Cada uma das opcdes discutidas acima gera uma variedade de beneficios
secundérios. Faz-se aqui uma avalia¢do preliminar dos impactos gerados por cada
op¢ao, confrontando 12 critérios distintos. (ver Tabela 6). Esses critérios cobrem
questdes ambientais, de desenvolvimento e de eqiiidade.
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A avaliagdo requer comparacdo ndo apenas entre as opcdes, como também uma
comparacdo com a alternativa que visa substituir para evitar liberacdo de carbono.
Por exemplo, manejo de floresta nativa tem de ser comparado com uso agricola
do solo e a energia edlica com termoeletricidade. Nesse estagio, a andlise oferece
apenas indicadores qualitativos. Eles ddo um senso de direcdo aos beneficios
secunddrios e suas magnitudes relativas. Além disso, a andlise estd restrita aos
beneficios mais relevantes e de identificacdo mais facil. A avaliacdo ndo é
exaustiva. Para cada coluna nas Tabelas 7 e 8, a célula sombreada identifica a
pontuagdo mais alta indicada para aquele critério.

Os impactos secunddrios ndo sdo predominantemente positivos. Por exemplo,
florestas plantadas podem impactar negativamente os cursos d’dgua. Um mesmo
critério pode ter efeitos mistos. O aumento do uso de carvdo vegetal nas areas
urbanas em que diminui a termo-eletricidade féssil, mas a aumenta no local de
processamento do carvao. Nesses casos a densidade populacional relativa entre
estas dreas — mais elevada nos centros urbanos — sugere que no agregado esse
efeito ambiental seja positivo, mas levanta uma séria questdo de eqiiidade.

Em resumo, embora seja dificil comparar os beneficios individuais entre si,
apenas dois projetos t€ém mais impactos negativos que positivos. Por outro lado,
nas plantacdes para energia de biomassa e para celulose, o nimero de critérios nos
quais € esperado um impacto negativo ultrapassa o nimero de critérios onde pode
haver impacto positivo. Assim, enquanto genericamente os beneficios de carbono
e os secunddrios parecem ser complementares, € necessario se estar atento as
excecoes.

Tabela 6
Critérios para Identificacao de Beneficios Secundarios

Beneficio Secundario

Descricao

Ambiental
Disponibilidade Hidrica
Qualidade da Agua

Polui¢do Atmosférica Urbana

Erosdo do Solo

Prote¢do da Biodiversidade
Desenvolvimento

Efeitos na Demanda Agregada
Efeitos na Balanca Comercial
Efeitos na Economia Regional
Renda Sacrificada

Eqiiidade

Efeitos na Distribui¢cdo de Renda
Consumo da Produgéo do Projeto por

Classe de Renda
Distribuicdo dos Beneficios

Ambientais por Classe de Renda

Impacto na escassez de recursos hidricos

Impactos na contaminag@o nos recursos hidricos e na
capacidade de assimilacdo

Impactos na contaminag@o atmosférica e na capacidade de
assimilag@o

Impactos na erosio do solo e capacidade de recuperagdo
Impactos na biodiversidade

Efeitos multiplicadores na economia

Efeitos nas exportagdes e importacdes

Parte da renda gerada que se apropria regionalmente
Custo de oportunidade das atividades que foram
sacrificadas

Impacto na demanda de trabalhadores ndo-qualificados
Apropriagdo do produto do projeto por classes de renda

Apropriagdo dos beneficios (ou custos) ambientais do
projeto por classes de renda
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Tabela 7
Indicadores de Beneficios Secundarios dos Projetos Florestais

Manejo Privado

Floresta Floresta Plantada Floresta Florestas
" - de Floresta L
Beneficios Plantada de para Carvao Plantada para . Nacionais para
L p . Nativa para =
Secunddrios Celulose em Vegetal em Area  Madeira em Produciio de Producgio de
Area Degradada  Degradada  Area Degradada sa Madeira
Madeira
Impactos Ambientais
Disponibilidade
Hidrica - - - ++ +++
Qualidade da Agua - - - Neutro Neutro
Polui¢do Atmosférica
Urbana - + Neutro Neutro Neutro
Erosao do Solo - - - +++ ++++
Protecao da
Biodiversidade + + + +++ ++++
Impactos de Desenvolvimento
Efeitos na Demanda
Agregada Sty ++++ ++++ +++ +++
Efeitos na Balanga
Comercial - Neutro - ++ ++
Efeitos na Economia
Regional + + ++ ++++ +++
Renda Sacrificada - + - - --
Impactos Distributivos
Efeitos na Distri-
buicdo de Renda + + + +++ ++
Consumo da
Produgdo do Projeto
por Classe de Renda Neutro Neutro Neutro + ++
Distribuicdo dos
Beneficios
Ambientais por
Classe de Renda Neutro + Neutro ++ +++
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Tabela 8
Indicadores de Beneficios Secundarios dos Projetos de Energia

Alcool Combustivel ~Geragdo de Energia ~ Co-geracio de

BenefIC}qs e Co-geracdo de  com Gaseificacdo de Energia de Plantas En/er.gla

Secundarios . . . .. Edlica
Energia com Bagago Residuos de Madeira Industriais

Impactos Ambientais

Disponibilidade

Hidrica - Neutro - Neutro

Qualidade da Agua -- Neutro - Neutro

Polui¢cdo Atmosférica

Urbana + ++ - AFrE

Erosdo do Solo -- Neutro - Neutro

Protegdo da

Biodiversidade Uncertain Neutro + Neutro

Impactos de Desenvolvimento

Efeitos na Demanda

Agregada +++ + ++ +

Efeitos na Balanca

Comercial +++ +++ +++ +

Efeitos na Economia

Regional ++++ + +++ ++

Renda Sacrificada + Neutro + Neutro

Impactos Distributivos

Efeitos na Distri-

buicdo de Renda +++ Neutro + Neutro
Consumo da

Produgdo do Projeto

por Classe de Renda -- Neutro + Neutro
Distribuicdo dos

Beneficios

Ambientais por

Classe de Renda +++ ++ ++ ++

2.6 - Conclusoes e Recomendacoes

Um mercado internacional de MDL vai gravitar em torno de opgdes mais baratas
em termos de precos de carbono oferecidos pelas op¢des de cada pais. Para o
Brasil, isso prioriza a silvicultura e a co-geracdo industrial em particular (ver
Tabela 9). Enquanto a co-geragdo gera impactos secundarios geralmente positivos,
a silvicultura pode ter impacto negativo no meio ambiente local. Como mostra a
tabela, os projetos com menor custo de carbono ndo sdo necessariamente 0s que
conferem os maiores co-beneficios.

Se um mercado MDL levar em conta esses beneficios secunddrios, outras opgoes
seriam mais atraentes. Embora ligeiramente mais caros, as op¢des de manejo de
florestas nativas e energia edlica prometem um nivel maior de beneficios
ambientais e de desenvolvimento para o Brasil. A Tabela 9 indica os trade-off de
beneficios entre diferentes op¢des de projetos.
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Tabela 9
Indicadores Gerais das Principais Opc¢oes Brasileiras de MDL
$/ton Impactos Impactos de Impactos
Ambientais® Desenvolvimento® Distributivos®

Co-geracdo de Energia de

Plantas Industriais <0 ++ + +
Extracdo de Madeira e

Celulose de Florestas

Plantadas <0a?2 - + +
Energia de Biomassa Florestal 2-3 - ++ +
Extrac¢do de Madeira com

Manejo de Floresta Nativa 5 +++ ++ ++
Energia Edlica 15 +++ + +
Alcool Combustivel com Co-

geracdo de Bagaco 20 - 4+ +

* Impactos sdo indicados pelo sinal e magnitude.

Em vista desta andlise, as decisdes brasileiras em relacdo ao MDL poderiam agir
em duas frentes:

» Aperfeigoar esse tipo de andlise para harmonizar as prioridades nacionais com
as oportunidades do MDL.

* Criar um sistema para promover os projetos de MDL mais benéficos
localmente.

Identificando as prioridades de MDL do Brasil. Continuando a andlise citada, os
tomadores de decisdo deveriam detalhar os critérios existentes e considerar outros
fatores para poder identificar claramente os projetos mais prioritirios de MDL sob
a perspectiva nacional. Um possivel refinamento a ser feito nessa andlise seria
contrastar critérios diferentes pela importancia relativa. Por exemplo, como
deveriam ser comparados os beneficios sociais aos beneficios ambientais? Além
disso, os projetos poderiam ser avaliados detalhadamente, levando-se em
consideracdo as condicdes especificas de cada regido. Em resumo, poder-se-ia
considerar outros critérios, além dos doze aqui considerados, e estudar uma grande
variedade de projetos. Para fazer isto é necessdrio o desenvolvimento de uma
capacidade institucional sofisticada.

Promovendo e viabilizando os projetos prioritdrios. O Brasil deveria pensar em
atuar no mercado MDL como um agente Unico fornecendo um portfélio de
projetos nacionalmente prioritarios. Uma forma imediatista de fazer isso seria uma
abordagem centralizada na qual uma agéncia do governo definiria esses projetos.
Isso implicaria identificacdo de objetivos, além de uma avaliacdo sistemdtica de
projetos potenciais. Entretanto, esta abordagem pode demandar um longo tempo
de avaliacdo, que atrasaria decisdes relacionadas a investimento, aumentaria
incertezas e reduziria a habilidade do Brasil de competir no mercado MDL, pelo
menos inicialmente. O controle do governo pode também gerar altos custos de
transacdo e corre o risco de enfrentar forte oposi¢ao politica.
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Uma abordagem ad hoc seria estabelecer as regras para os projetos de modo a
promover os que geram grande retorno em beneficios nacionais desejados —
talvez definindo niveis de padrdes para esses beneficios. Por exemplo, se a
protecdo a biodiversidade é amplamente definida como beneficio prioritdrio, o
manejo de floresta nativa poderia ser promovido como uma atividade MDL acima
das outras alternativas. Embora mais simples que a avaliacdo sistemética de todos
0s projetos essa abordagem também reduziria a competitividade do pais no
mercado de MDL, uma vez que imporia op¢des mais onerosas em termos de custo
de carbono reduzido.

O governo pode exercer também um controle sobre selecao de projetos de outras
formas. Uma possibilidade € permitir aos participantes nacionais oferecerem
qualquer atividade para crédito MDL desde que paguem um imposto sobre a
transacdo de MDL relativa a ndo-consecugdo de certos beneficios sociais e
ecoldgicos. Tal imposto daria aos investidores incentivos para planejar opcdes que
captem os beneficios secunddrios desejaveis e que gerem um fundo fiscal para
financiar projetos sociais em outra parte na economia que gera valores sociais

equivalentes aos benéficos secunddrios sacrificados.

Embora essa alternativa de imposto reduza os custos de transacdo quando
comparada a selecdo de projetos, seria técnica e politicamente dificil definir o
nivel de imposto correto para maximizacdo dos beneficios secundérios.

Uma abordagem descentralizada similar consistiria em criar um mercado para
autorizacdes de opgdes de crédito de MDL. Assim como na alternativa do
imposto, qualquer investidor estaria apto para atuar no MDL desde que adquirisse
essas autorizagdes em leildes periddicos. Investidores desejosos de investir em
opg¢Oes com alto retorno social poderiam obter gratuitamente essas autorizagdes,
enquanto as opg¢des de menor beneficio social teriam de comparar essas
autorizagdes A receita desses leildes poderia também gerar um fundo social
equivalente ao do imposto acima sugerido.

Todas essas abordagens apresentam dificuldades de planejamento e de
implementagdo. Embora o conflito entre eficiéncia em termos de custo de carbono
evitado e seqiiestrado e a maximizacao do bem-estar social no mercado de MDL
seja aparente, nenhuma abordagem simples pode resolvé-lo.

O debate sobre o MDL deve ampliar-se para integrar as oportunidades de reducao
de carbono que ampliam a competitividade brasileira no mercado internacional e
os beneficios ambientais e sociais a serem capturados no pais com estes
investimentos. A regulagdo do mercado de MDL estd ainda em desenvolvimento
na Convenc¢do do Clima; sendo assim, ainda é oportuno reconciliar as op¢des de
alta competitividade com aquelas com maiores beneficios sociais.
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ANEXO

Avaliando a Provavel Escala das Atividades e os Fluxos Financeiros
Associados ao MDL?'

O tamanho provavel do MDL provoca considerdvel interesse — tanto no que se
refere ao volume de reducdo de emissdes que pode produzir quanto ao fluxo
financeiro que poderia resultar. Os paises desenvolvidos querem saber quantos
Certificados de Reducdo de Emissdes (CERs) estardao disponiveis e a que custo, de
forma a poder determinar a combinacdo de projetos de MDL mais efetiva em
termos de custo, o volume doméstico de redugdo e as trocas com outros paises
desenvolvidos necessdrias para alcancar seus objetivos estabelecidos pelo
Protocolo de Kyoto. Os paises em desenvolvimento estdo interessados nos fluxos
financeiros adicionais que podem surgir associados aos investimentos em projetos
de compensacdo. Além disso, esses paises, que podem ser escolhidos para receber
os fundos de adaptacdo, tém grande interesse em saber como esses fundos serdo
mobilizados, quao grandes serdo e como serdo distribuidos.

H4 muita incerteza em torno dessas questdes. Sdo tdo poucos os precedentes, que
estimar a futura escala e o custo dos projetos de MDL ¢ intrinsecamente dificil.
Quantos projetos estardo disponiveis e qual a magnitude dos custos de reducdo de
emissdes e de transacdo sdo questdes sem resposta. Decisdes politicas pendentes
magnificam a incerteza. As atividades florestais e ligadas ao uso da terra, por
exemplo, serdo elegiveis para receber CERs? Haverd limites a quantidade de
CERs que podem ser aplicados aos préprios objetivos de um pais desenvolvido?
Mais diretamente, quanto serd necessdrio para cobrir despesas administrativas e
custos de adaptacao? A natureza exata do mercado de MDL serd o produto de um
conjunto complexo de forcas institucionais, econdmicas e politicas, muitas das
quais ainda por ser negociadas.

Com tantos fatores por determinar, € dificil prever o nivel global de atividade e os
fluxos financeiros. Nao obstante, algumas estimativas da escala e da distribui¢do
potenciais da atividade de MDL assim como dos fluxos de investimento
resultantes podem ser coletados a partir de avaliagdes econOmicas recentes.
Embora a maioria das previsdes econdomicas ndo possa modelar o MDL per se,
varios modelos econdmicos tém sido usados para explorar os cendrios do
“comércio global”, fornecendo detalhes sobre os custos relativos de reducdo de
emissdo em diferentes regides, dando assim uma idéia do volume de reducdo de
emissdes que pode ocorrer nos paises em desenvolvimento.

Na prética, os investimentos relacionados ao MDL, especialmente no comeco,
serdo algo como um exercicio especulativo. Os investidores podem ter uma idéia
razoavelmente boa do custo de redugdo de emissdo de um projeto — quanto eles
terdo de pagar para obter cada tonelada de redugdo de gas de efeito estufa (GEE).
O valor, ou o preco do CER resultante, contudo, ndo ficard claro até o momento

2 Ver Austin e Faeth (2000).
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— 2008 ou antes — em que os paises desenvolvidos estiverem engajados
seriamente em atividades de reducdo de emissdes e que os custos de atividades de
compensac¢do alternativas (ndo MDL) se tornem aparentes. Se produzir reducdes
de emissdes de carbono em paises desenvolvidos mostrar-se caro, os CERs podem
vir a ser negociados por um prémio bem acima do custo de reducdo de emissoes
do qual eles foram originalmente “adquiridos”, recompensando assim oS
investidores pioneiros em MDL. No entanto, se a obtencao de redu¢des de GHG
nos paises desenvolvidos mostrar-se relativamente barata, entdo o preco de
mercado dos CERs serd menor (talvez até mesmo inferior aos custos de reducao
de emissao dos quais foram conseguidos), resultando num retorno menor (ou até
numa perda) para os investidores em MDL. O resultado mais provavel depende
dos custos relativos esperados para as oportunidades de reducdo de emissdes nos
paises desenvolvidos e em desenvolvimento.

Uma das principais razdes para o MDL € que os custos serdo menores em paises
em desenvolvimento. Muitas das oportunidades disponiveis nos paises em
desenvolvimento e aqui revistas apresentam custos de redugao inferiores a US$ 10
por tonelada de carbono ndo emitido — e vdrias ja estdo disponiveis. Em
contraste, algumas das oportunidades de redu¢do de emissao disponiveis mediante
do comércio com paises desenvolvidos, com as quais as atividades de MDL
podem competir, estdo na faixa de US$ 20 a US$ 100.%' [Weyant e Hill (1999)].

Os modelos exploram esses diferenciais em seus cendrios hipotéticos de
“comércio global”. Nesses cendrios, admite-se que o mundo como um todo faga
redugdes de emissao suficiente para alcancgar os objetivos de Kyoto, escolhendo o
padrdo de abatimento que seja mais efetivo em termos de custos,
independentemente de onde ele ocorra. Embora isso se assemelhe ao aspecto
cooperativo do MDL, ndo consegue captar a natureza “projeto-a-projeto” do
mecanismo (que pode levar alguns projetos mais baratos a serem preteridos e
outros mais caros a serem desenvolvidos para obter beneficios associados ao
desenvolvimento sustentdvel). Ignora também os altos custos de transacdo que
podem surgir do MDL, os limites potenciais a atividades de MDL e a necessidade
de mobilizar fundos para a adaptacao.

Os modelos visualizam uma situacdo em que os investidores, durante o periodo de
elaboracdo de orcamento, estdo escolhendo entre opg¢des alternativas de redugdo
de emissdes. Essas op¢des consistem em uma mescla de medidas domésticas,
comércio com outros paises do Anexo I, compra de hot air da antiga Unido
Soviética — considerada como uma brecha por muitos — e redug@o em paises em

! Esse ¢ o intervalo que a maior parte dos modelos revistos por Weyant e Hill (1999) previu para
os custos marginais de redugdes em 2010, tanto nos casos de comércio entre paises do Anexo I
quanto no de acordos double bubble de cooperagdo. Em ambos os casos, os valores estimados para
o custo referem-se ao custo das ultimas reducdes necessdrias para alcangar os objetivos de Kyoto
quando se admite que as reducdes ndo podem ser feitas em paises em desenvolvimento.
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desenvolvimento (similar a participar do MDL).*> Os investidores que
supostamente sabem os custos relativos de todas as op¢des de reducdo de
emissoes irdo investir em atividades nos paises em desenvolvimento até o ponto
em que os custos de fazé-lo se equiparam ao preco, ou valor, das concessdes
geradas CERs. Isso assegura uma correspondéncia entre os custos pagos para
conseguir CERs e seu valor de mercado, que por sua vez € igual a dltima reducao
de emissdo que, de outra forma, estaria sendo demandada nos paises
desenvolvidos. Embora esse quadro reflita em termos gerais as agdes de MDL que
estardo acontecendo entre 2008 e 2012, ndo capta os investimentos mais
especulativos anteriores a 2008. Esse tipo de andlise foi implementado por vérios
modelos econdmicos e oferece algumas conclusdes interessantes (ver Tabela A.1).

Tabela A.1
Estimativas para 2010 das Atividades de Reducio de Emissoes e dos Fluxos
Financeiros com base em Modelos — Cenarios de “Comercio Global”.

Nome do Modelo OCDE G-Cubed SGM EPPA

(autor, ano) Van der Mensbrugghe  McKibbin Edmonds Ellerman
(1998) et alii (1998) et alii (1998) et alii (1998)

Unidades MMtC MMtC Equiv. MMtC MMtC

Reducgido Total Necessaria
em Toneladas em Paises do

Anexo I em 2010 1,201 100% 1,049 100% 1,053 100% 1,312 100%
Objetivo Alcangado por Meio de uma Mescla de

Reducdes Nacionais 539 45% 159 15% 193 18% 378 29%
Comércio Anexo 1 265 22% 64 6% 110 10% 101 8%
Hot Air 426 41% 247 23% 111 8%
Reducgdes nos Paises em

Desenvolvimento 397 33% 400 38% 503 48% 723 55%
Preco de Autorizacgio

(US$/Tonelada) $19 $13 $26 $24
Fluxos de MDL (Billhoes de

US$ em 2010) 7,5 5,2 13 17,4
Do Total para os Paises em Desenvolvimento

Brasil 4 1% - - - - 2,4 0,3%
China 228 57% 280 70% 341 68% 437 60%
India 45 11% - - 37 7% 102 14%

Reducdes nos Paises em

Desenvolvimento como Fragdo

das Emissdes Normais nestes

Paises em 2010 11% - - 17%

Nota: Todas as estimativas dos modelos referem-se aos cendrios de “comércio global” que pressupoem
opgoes de comércio perfeito entre paises do Anexo I e com os paises em desenvolvimento. Pode-se
interpretar esses resultados como aqueles para um MDL “idealizado”. (Veja texto para detalhes).

2 Hot Air descreve o provével excedente de redugdes de emissdes que a antiga Unido Soviética
(FSU) e os paises do centro e leste da Europa terdo durante o periodo or¢amentdrio. Devido ao
colapso econdmico nesses paises, bem como a auséncia de metas mais duras no Protocolo de
Kyoto para eles as emissdes atuais estdo bem abaixo de suas metas, e é improvavel que alcancem
estes niveis em 2008-2012. Como conseqiiéncia, terdo ‘“redugdes” excedentes para vender
resultantes de problemas econdmicos e ndo de esfor¢cos de reducdes explicitos.
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Supde-se que os paises do Anexo I irdo alcancar seus objetivos procurando as
op¢Oes mais baratas primeiro. Como os modelos fazem hipéteses diferentes
quanto ao custo relativo de reducdo nas diferentes regides e paises, as parcelas
alocadas a cada uma das categorias — mercado interno, comércio entre paises do
Anexo I, hot air, e paises em desenvolvimento — s@o diferentes entre os modelos,
com a participacdo dos paises em desenvolvimento variando entre 33 e 55% do
total das reducdes de emissdes. Esses nimeros sdo compardveis aos de outros
estudos. Num exercicio semelhante, o resultado mostrou que a redu¢do em paises
em desenvolvimento pode responder por algo entre 19% e 57% do mercado
[Vrolijk (1999)].

Esse valor pode ser analisado em diferentes contextos. Atualmente, cerca de 100
projetos encontram-se registrados sob o programa Activities Implemented Jointly
(AlJ) — um programa piloto para projetos de compensacdo envolvendo paises
desenvolvidos e em desenvolvimento. Se todos estivessem plenamente
implementados e operando corretamente, gerariam uma compensagdo combinada
total de 7 milhdes de toneladas de carbono [Mintzer (1998)]. Embora o programa
AlJ tenha sido desenhado apenas como uma fase piloto, o papel projetado para
paises em desenvolvimento de acordo com esses modelos implica aumento de até
100 vezes nesse tipo de atividade. Por outro ponto de vista, as reducdes
conseguidas pelos paises em desenvolvimento na Tabela A.1 sdo equivalentes a
reduzir as emissdes que na sua auséncia ocorreriam em 2010 nos paises em
desenvolvimento entre 11% e 17%. Em qualquer dos casos, esses nuimeros
acentuam a magnitude do esforco em termos de desenvolvimento da capacidade
institucional que paises em desenvolvimento terdo de realizar para conseguir
reducdo de emissdes desta escala. [Figueres (1998)].

Em graus diferentes, os modelos podem também fazer estimativas da participacao
das atividades por regido. A China emerge como a principal receptora de fundos
— principalmente por causa do volume atual de queima de carvdo e de sua
ineficiéncia, que podem ser melhoradas significativamente. Em contraste, para o
Brasil a previsdo € de que receba muito pouco — menos de 1% do fluxo total,
principalmente porque a energia hidroelétrica cobre a maior parte de suas
necessidades nesse setor. Isso significa que o Brasil tem uma producdo de
intensidade de carbono relativamente baixa e menos opcoes de redugdo de baixo
custo.

Novamente, certos aspectos do MDL que sdo dificeis de traduzir em modelos
podem modificar esse quadro. Ao focalizar apenas as opg¢des de energia, os
modelos ignoram um papel potencialmente significativo para o Brasil, caso
mudancas no uso da terra e opgdes florestais fossem admitidas. Ao ignorar a
necessidade de desenvolver capacidade institucional para administrar os fluxos, os
modelos podem superestimar os fluxos para a China e subestimar fluxos para os
paises menores que sdo rdpidos em desenvolver a capacidade de propor projetos e
lidar com os fluxos de MDL. A Costa Rica, por exemplo, que nem mesmo aparece
individualmente nesses modelos agregados globais, ja desenvolveu dois
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programas nacionais de compensacdo de emissdes de carbono e vendeu os
Certified Tradable Offset (CTOs) correspondentes.

Implicacoes Financeiras

Algumas implicacdes financeiras também podem ser derivadas desses modelos,
que calculam precos de permissao diferentes entre US$ 13 e US$ 26. Dependendo
do preco de mercado, o valor total das permissdes para os paises desenvolvidos
investirem em reducdes de emissdo nos paises em desenvolvimento em 2010
poderia ir de US$ 5,5 bilhdes a US$ 17,4 bilhdes. Se isso for um indicador do
potencial de atividades de MDL, significa um total entre US$ 25 bilhdes e US$ 85
bilhdes em CERs no periodo orcamentério de cinco anos que vai de 2008 a 2012.
Além disso, como o MDL come¢a jia em 2000, as redugdes nos paises em
desenvolvimento podem atrair uma parcela maior se os investidores desejarem
antecipar as redugdes.

Os paises desenvolvidos estardo mais interessados em como o MDL transformard,
ou adicionard, os fluxos de investimentos ja existentes. Pode-se esperar que a
soma dos investimentos envolvidos no MDL seja muito maior que o valor dos
CERs gerados para os paises desenvolvidos. Por exemplo, a Tabela A.2 mostra
um exemplo hipotético de duas opcdes de investimento: um caso-base de uma
usina geradora de energia por queima de carvdo e uma alternativa mais cara que
geraria menores emissdes de carbono.

Espera-se que esse projeto reduza 200.000 toneladas de carbono relativamente ao
caso-base para um custo total adicional de US$ 1 milhdo (ou US$ 5 por tonelada
de carbono nao-emitido). O investidor fard esse investimento adicional na
esperanca de que custard menos que outras medidas que ele terd de adotar em seu
pais, ou, de forma equivalente, que o valor dos 200.000 CERs resultantes serd
igual ou maior do que US$ 1 milhio.

De onde vem esse US$ 1 milhdo adicional? Em alguns casos, pode se constituir de
novos investimentos liquidos de paises desenvolvidos em paises em
desenvolvimento (na pratica, realocando investimentos que de outro modo teriam
sido realizados nos paises desenvolvidos). Em outros casos, pode receber fundos
de investimentos estrangeiros diretos (IED) que teriam ocorrido de qualquer
modo, porém num projeto diferente, ndo acrescentando nada aos ingressos de
investimento geral, mas mudando o tipo de atividade em que ele ocorre.

Tabela A.2
Custo de Reducio Incremental versus Investimento Total do Projeto
~ . Investimento Custo da Reducdo Reducdo ante o Custo Marginal de
Opcao de Investimento Incremental de ~
Total caso-base Reducdo
Carbono
Caso-Base: Usina a Carvdao $ 10 Milhoes
Alternativa: Usina a Gds ~ $ 11 Milhoes $ 1 Milhdo 200.000 t $5/tC
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E impossivel saber que participacdo dos investimentos de MDL terd fundos
provenientes de cada uma dessas fontes, mas é razodvel esperar que ocorra algum
IED adicional. Ao destacar as op¢des em paises em desenvolvimento e criar apoio
institucional aos investimentos nesses paises, o MDL deve encorajar
investimentos nos paises em desenvolvimento que podem ndo ter sido
previamente identificados, ou que foram identificados mas descartados por ndo
serem competitivos o bastante com base nos retornos ajustados pelo risco — a
criacdo de um MDL afetard tanto os retornos esperados quanto a percepcao dos
riscos.

Independentemente da origem dos fluxos de investimento, o MDL ird alavancar
um volume de recursos para investimentos em desenvolvimento sustentdvel muito
maior do que apenas o valor dos CERs permitiria esperar. Neste exemplo
puramente hipotético, o incentivo para ganhar CERs de US$ 1 milhdo (ou mais)
transformaria US$ 10 milhdes adicionais de investimentos que ja haviam sido
comprometidos com atividades de geracdo de energia. Em outros projetos o efeito
alavancagem pode ser maior ou menor. Em alguns casos, como por exemplo a
compra de grandes dreas de florestas que serdo preservadas, pode ndao haver
nenhuma alavancagem. Ao invés, o investimento total é motivado pelo potencial
de receber CERs valiosos.

Em vista das incertezas relativas ao futuro valor dos CERs, entretanto, é provavel
que poucos projetos estejam qualificados baseando-se apenas nos retornos
esperados provenientes dos CERs. Ao invés, para protecdo contra riscos, 0S
CERs provavelmente constituirdo apenas parte dos retornos esperados de um
projeto, e os retornos econdmicos de seu ntcleo justificardao uma grande parte de
seu investimento — a venda de energia elétrica no caso da geracdo de energia, por
exemplo. No caso puramente hipotético, se os créditos de MDL somassem uma
média de 10% dos custos gerais do projeto ao qual eles foram aplicados, um
investimento anual em reducdo de emissdes de US$ 10 bilhdes iria transformar
outros US$ 90 bilhdes de fluxos de investimento de capital, direcionando-os das
atividades tradicionais para projetos alternativos de desenvolvimento sustentdvel.
Um pequeno volume de financiamento dirigido explicitamente ao desenvol-
vimento sustentdvel pode ser suficiente para revolucionar a trajetéria do
desenvolvimento.
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