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Resumo:Este artigo tem como objetivo investigar a contabilizagdo das negociagdes dos créditos de
carbono na empresa L ages Bioenergética Ltda, nos anos de 2007 a 2011. A pesquisa caracteriza-se como
sendo estudo de caso de carater exploratério com abordagem qualitativa. Os resultados demonstraram
gue (i) aLages obtém crédito de carbono por ser umareceitaadicional, além de contribuir paraaimagem
da empresa; (ii) a aquisi¢do do crédito de carbono passa por um longo processo de projecdo e andlise e
profissionais da area formulam o projeto de MDL; (iii) a receita é reconhecida pelos recebimento dos
créditos e os custos lancados no exercicio em que ocorrem. A Lages Bioenergéticafaz o reconhecimento
das negociagdes com o crédito de carbono no momento em que elas ocorrem. Desta forma, ndo incorre
a0 erro ao demonstrar valores arbitrarios em seus demonstrativos, ja que ndo ha uma regulamentacéo
prépria para negoci agdes deste instrumento.
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1. INTRODUCAO

O agravamento das intempéries naturais provocado pelos gases do efeito estufa
(GEE’s) ocorre na concepcdo de Cenamo (2004, p. 1) devido as agbes antrépicas,
principalmente pela expansdo do setor industrial, agricola e de transportes, pelos quais
demandaram grande consumo de energia, proveniente da queima de combustiveis fdsseis
(petréleo, carvdo mineral e gas natural), além do desmatamento de novas areas para ocupacgao
e uso da terra com outras atividades. Isso levou ao mundo, principalmente aos paises
desenvolvidos (MACIEL et al., 2009), a preocupacdo com a degradacdo do meio natural e
com a relagdo Homem X Natureza.

Essa preocupacdo com o meio natural, fez com que paises representantes da ONU
liderassem discussdes sobre medidas que tem por objetivo amenizar o avango da degradacéo
(BARBIERI, RIBEIRO, 2007). Diante dessa questdo, em 1997 foi criado o Protocolo de
Quioto, que s6 entrou em vigor em 2005. Neste ano, 55 paises aderiram ao mesmo, sendo que
estes representam 55% das potenciais emissdes do planeta (RIBEIRO, 2007). Estes paises se
comprometeram a reduzir gradativamente suas emissdes dos Gases do Efeito Estufa, que
dentre eles estdo: Didxido de Carbono (CO2), Metano (CH4), Oxido Nitroso (N20),
Hexafluoreto de Enxofre (SF6), Hidrofluorcarbonos (HFCs) e Perfluorcarbonos (PFCs).

No Protocolo de Quioto ficou estabelecido que para viabilizar tal reducdo trés
mecanismos poderdo ser utilizados, os quais sdo: Comércio Internacional de Emissoes,
Implementacdo Conjunta e 0 Mecanismo de Desenvolvimento Limpo. Porém somente um
pode ser desfrutado em paises subdesenvolvidos, 0 MDL - Mecanismo de Desenvolvimento
Limpo, sendo assim, o tnico que pode ser utilizado no Brasil (RIBEIRO, 2007).

Os projetos de MDL geram um produto expresso em CO2 equivalente (chamado de
Crédito de Carbono), que se converte em Reducdes Certificadas de Emissdes — RCE’s ap0s 0s
seguintes procedimentos: formulagdo do projeto, confirmagéo da redugdo dos GEE’s, registro
nos 6rgaos competentes e a emissao das RCE’s.

1.2 TEMA E PROBLEMA

A implantacdo do MDL gera uma série de procedimentos como, por exemplo, custos
do projeto, “estocagem”, negociagdes de venda, ¢ todos estes, por sua vez, tém a necessidade
de serem garantidos por um sistema de informacdo. Porém, ndo ha tratamentos especificos
regulamentados por lei ou por norma, gerando com isso, certa arbitrariedade na forma do
reconhecimento contabil.

Devido as atribuicdes da contabilidade estarem pautadas na confiabilidade e na
clareza, é necessario que haja uma regulamentacdo e que todas as empresas que se beneficiam
com os projetos de MDL sigam este regulamento.

Neste contexto, este trabalho tem o objetivo de investigar a contabilizacdo das
negociacdes dos créditos de carbono na Lages Bioenergética Ltda.

Esta pesquisa se justifica por demonstrar como ocorre a contabilizacdo de uma
empresa do setor elétrico, nas negociacdes com o crédito de carbono. A originalidade consiste
em ndo haver na academia um estudo referente as negociacées com o crédito de carbono, no
mesmo ramo e no qual englobasse a motivacdo e as formas de contabilizacéo usadas para
demonstrarem as mesmas.

2. REFERENCIAL TEORICO
Diversos sdo os trabalhos que tratam da tematica do crédito de carbono destacando
Ribeiro (2007), Peleias et al. (2007), Barbieri e Ribeiro (2007), de Maciel et al. (2009),
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Pereira, Nossa e Nossa (2009) e o de Souza et al. (2010) . Uma parte destes trabalhos aborda
0s aspectos de aquisicdo e quais seus beneficios relacionados aos projetos de Mecanismo de
Desenvolvimento Limpo (MDL), a outra parcela trata dos efeitos e 0s aspectos contabeis
ligados aos créditos de carbono. Destaca-se aqui, 0s principais aspectos de cada pesquisa e
suas contribuicfes para a temética em estudo.

O estudo de Ribeiro (2007) busca identificar as transacfes e 0s tratamentos contabeis
mais adequados em relacdo a comercializacdo dos créditos de carbono. A pesquisa foi
realizada com base em trés empresas, das quais nenhuma havia negociado os créditos no
mercado de titulos e sim diretamente com os interessados. Ainda foi constado que essas
empresas reconheceram a venda dos créditos de carbono como uma receita eventual e a
contrapartida as disponibilidades.

Ja o trabalho de Souza et al. (2010), tem o objetivo de analisar as abordagens
contébeis consideradas no reconhecimento dos créditos de carbono pela literatura e o perfil
dos projetos de MDL no Brasil, e ainda identificar quem sdo os maiores compradores e quais
0s projetos mais negociados. Como resultados da pesquisa 0s autores verificaram que 0S
projetos de MDL do Brasil sdo potenciais geradores de créditos de carbono e possuem
demanda dos paises industrializados, principalmente por projetos do setor energético e
suinocultura, dos quais representaram 82% das compras. QOutra observacdo que 0s autores
constataram foi a ndo existéncia de unanimidade quanto ao reconhecimento dos créeditos de
carbono como ativo intangivel, estoque e derivados. Sendo que a tendéncia em reconhecé-lo é
por derivados. Por fim, mencionaram que os resultados apresentados chamam a atencéo para a
necessidade do pronunciamento de 6rgdos como a CVM, Receita Federal e Banco Central do
Brasil, como também, do CPC e CFC na elaboragdo de normas contabeis aplacadas aos
créditos de carbono.

A pesquisa de Peleias et al. (2007) procura examinar o tratamento contabil que as
empresas brasileiras, que desenvolvem projetos de MDL (Mecanismo de Desenvolvimento
Limpo), estdo aplicando aos créditos de carbono. O trabalho realizado no ano de 2006
pretende ser uma contribuicdo as discussdes dos aspectos contabeis relativos a este tema no
Brasil. Para a realizacdo do mesmo, foi enviado um questionario para 109 empresas, que
apresentavam projetos registrados ou em fase de registro na UNFCCC (United Nations
Framework Convention on Climate Change) , das quais somente 16 responderam.

Nesta pesquisa Peleias et al. destaca que de 16 empresas, apenas uma declarou que
estd efetivamente reconhecendo contabilmente os créditos gerados. Dessa maneira, ela usava
o critério de valoracdo dos estoques antes da transferéncia, registrando os valores no Ativo
circulante e Realizavel a longo prazo de acordo com a expectativa de venda a valores de
mercado, e a contra partida como receita a realizar. Ainda sobre os resultados da pesquisa,
constataram que ha opinides distintas sobre o tratamento contabil aplicavel ao Crédito de
Carbono, e que é necessaria uma acdo de regulamentacdo dos 6rgdos contabeis ou pelo
governo, em razdo das questdes tributarias.

Os artigos de Barbieri e Ribeiro (2007) e de Pereira, Nossa e Nossa (2009) discutem o
reconhecimento da receita. O primeiro discorre que 0 momento de reconhecimento da receita
é 0 da entrega dos titulos de Reducdes Certificadas de Emissdes (RCE’s) ao comprador. E
ainda enquadra essa receita como co-produto, uma vez que é gerada de uma matéria-prima, na
mesma matriz produtiva, possui mercado de venda estavel e sdo representativas no futuro da
empresa. Ja 0 segundo demonstra trés casos de reconhecimento da receita. O primeiro caso
seria da venda antecipada, no qual o reconhecimento s6 ocorre na entrega das RCE’s. O
segundo caso seria a venda e a entrega das RCE’s, ap0Os sua posse, caracterizando assim uma
receita. E o terceiro caso seria na concluséo da producédo, entendida no trabalho, como o
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periodo anual de verificacdo para a emissdo da RCE. Assim o estoque fica avaliado pelo valor
de mercado.

Outra pesquisa relacionada ao tema aqui discutido, foi a de Maciel et al. (2009). Nesse
trabalho, foram propostas formas de contabilizagbes que serdo demonstradas no decorrer do
trabalho e enfatizam o reconhecimento do passivo e de beneficios futuros, como ativos
intangiveis, gerados pelos créditos de carbono. E a necessidade de regulamentagdo por 6rgaos
competentes no sentido de padronizacdo também foram relatados, assim como em alguns
outros trabalhos.

Dentre esses estudos similares apresentados, pode-se observar maior aproximagdo com
0 presente estudo, o trabalho de Maciel et al. (2009), quanto as formas de contabilizacdo; os
estudos de Ribeiro (2007) e Peleias et al. (2007), quanto a comparacdo do reconhecimento da
receita em outra empresa; as pesquisas de Barbieri e Ribeiro (2007) e Pereira, Nossa e Nossa
(2009) quanto as sugestdes de reconhecimento da receita.

Desses trabalhos selecionados, percebe-se a divisdo de objetos de estudo. Todos eles
procuram discutir as contabilizagdes nas transagdes com os créditos de carbono, mas nenhum
deles procura discutir todas as transacdes contidas dentro do processo por inteiro. Deste
modo, este trabalho busca contemplar todas essas areas através de um estudo de caso em uma
empresa do setor de energia elétrica que tem projeto registrado junto a ONU.

2.1 ORIGEM E FINALIDADE DO CREDITO DE CARBONO

O crédito de carbono tem sua origem no Protocolo de Quioto, firmado por 55 paises,
que formam 55% das potenciais emissdes do planeta. Esse protocolo foi criado em 1997, e
entrou em vigor em fevereiro de 2005. Os paises que aderiram ao Protocolo se
comprometeram em reduzir em 5% seus niveis de emissdes dos gases do efeito estufa,
considerando a realidade de 1990. Cada pais deve criar 0s meios e instrumentos legais para
gue suas empresas cumpram os objetivos e alcancem suas metas (RIBEIRO, 2007).

Segundo Pereira e Nossa (2005), o Protocolo de Quioto foi formulado devido a falta
de observancia do acordo firmado no Protocolo de Montreal, no qual se previa a voluntaria
reducdo gradual das emissdes do gas clorofluorcarbono (CFC). Diante disso, a ONU se viu na
obrigacdo de organizar um novo protocolo — Protocolo de Quioto — que veio a tornar as
reducdes de voluntarias para obrigatdrias.

Antes da criacdo do crédito de carbono pelo Protocolo de Quioto surgiram outras
formas parecidas para 0 mesmo fim. Para Ribeiro (2007), os creditos de carbono surgiram nos
paises desenvolvidos, como meio de inibir a producdo de poluentes. Nesses paises, a
legislacdo local estabelecia niveis maximos de emissdes de certos gases, e aqueles que
emitissem um volume abaixo do estabelecido tinham o direito a titulos de créditos
equivalentes a porc¢do reduzida, os quais poderiam ser vendidos.

Existem duas atividades para a obtencdo dos Créditos, uma é a diminui¢do da emissao
dos GEE’s e a outra ¢ retirar da atmosfera os gases ja emitidos. Sob a Otica da
sustentabilidade ambiental, a primeira atividade minimiza os efeitos nocivos dos GEE através
de processos que ndo permitem que os gases sejam lancados na atmosfera; ja 0s que retiram
sdo chamados de sequestro de carbono (BUFONI, FERREIRA, 2010).

A finalidade (SILVA JR et al., 2010) do crédito de carbono esta ligado a dois fatores:
() o primeiro na transferéncia de tecnologia dos paises desenvolvidos para 0s
subdesenvolvidos; (ii)) o segundo ¢ a diminuicdo das emissdes dos GEE’s. Fazendo dessa
forma, que os paises subdesenvolvidos continuem crescendo, porém com tecnologias limpas.
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Dentre os gases causadores do efeito estufa estdo: Dioxido de Carbono (CO2), Metano
(CH4), Oxido Nitroso (N20), Hexafluoreto de Enxofre (SF6), Hidrofluorcarbonos (HFCs) e
Perfluorcarbonos (PFCs). Para que ocorresse a reducdo desses gases de forma gradativa e ndo
de forma brusca, foram criadas metas de redugdo. Essas metas consistem em um limite de
poluicdo para cada pais participante do protocolo, consequentemente, cada empresa terd o seu
limite. As empresas que tiverem poluido abaixo do seu limite, poderdo vender esse direito, e
as empresas que ultrapassarem esse limite, terdo que comprar o direito (PEREIRA, NOSSA,
NOSSA, 2009).

Essas negociacdes dos direitos de poluicdo ocorrem através dos projetos de MDL —
Mecanismo de Desenvolvimento Limpo. Esses projetos, segundo Peleias et. al (2007, p. 2),
“geram um produto, expresso em CO2 equivalente (dai a origem do nome Crédito de
Carbono), que se converte em Reducdes Certificadas de Emissbes — RCE’s (ou CER —
Certified Emission Reduction), apos a sua emissao e registro”. O CO2 equivalente significa a
quantidade de quilogramas de carbono correspondente a reducdo do gas que esta sendo
eliminado (PEREIRA, NOSSA, NOSSA, 2009).

Para Ribeiro (2005, apud BARBIERI, RIBEIRO, 2007), as RCEs podem ser
consideradas como titulos derivativos por proporcionarem aos agentes econdémicos menores
exposi¢cdo ao risco das variacfes de precos no momento em que estes titulos estiverem em
plena negociacdo, gerando os créditos previstos.

Essas Reducdes Certificadas de Emissdes sdo negociadas no mercado de carbono que
de acordo com a BM&F (2006), € um termo popular utilizado para denominar os sistemas de
negociacdo de unidades de reducédo de emissdes de gases de efeito estufa (GEEs). No ambito
do Protocolo de Quioto, ha dois tipos de mercado de carbono: mercado de créditos gerados
por projetos de reducdo de emissdes (projetos de Mecanismo de Desenvolvimento Limpo e
projetos de Implementacdo Conjunta) e mercado de permissoes.

2.1.1 PAISES PRECURSORES DA ATIVIDADE COM CREDITO DE CARBONO

Antes mesmo do Protocolo de Quioto, ja havia negociacfes para pratica do comércio
de emissdes (ou permissdes), merece destaque a Noruega, Australia e o Reino Unido com
seus mercados domésticos. Como exemplo dessas negociacfes tem-se (ROCHA, 2003):

v Erupt (emission reduction units purchase tender) um programa do governo holandés
que visa estimular a realizacdo dos projetos de implementacdo conjunta. Cinco
projetos foram selecionados em 2000, e seis em 2001, os quais consumiram um bilh&o
de euros;

Emissions Trading Scheme, mercado nacional do Reino Unido;
Fundo Prototipo de Carbono do Banco Mundial,
BioCarbon Fund do Banco Mundial;

Chicago Climate Exchange, programa voluntario nos Estados Unidos;

AN NN RN

Estrutura de comércio de emissdes € um programa da Comunidade Européia, que
estabeleceu um mercado voluntario de licencas de emissdo de GEEs e do controle das
emissdes, do qual participavam 34 companhias (FAIRBAIM, 2003, apud RIBEIRO,
2007).

Um exemplo da atual utilizagdo dos créditos esta no setor de transporte.

Ele é responsavel por 25% dos gases que provocam o efeito estufa, mas em Santiago
do Chile, especificamente, este percentual aumenta para 33%. Foi feita uma
reestruturacdo da malha viaria e da forma de operacéo dos servicos, de forma que se
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evitou a superposicdo de percursos. Estima-se que os ganhos decorrentes desse
projeto sejam da ordem de US$ 2,9 milhdes por ano e que as redugdes de CO2, no
periodo de 2006 a 2015, sejam de 3.664.778 toneladas por ano (GIESEN, 2005, p.94
apud., RIBEIRO, 2007, p.6).

As empresas que negociam Crédito de Carbono no Brasil estdo enquadradas dentro
das seguintes atividades: cogeracdo de energia com biomassa; tratamento de Residuos Solidos
Urbanos e aproveitamento de biogas em aterros sanitarios; substituicdo de combustiveis e/ou
aumento da eficiéncia energética em processos industriais; instalacdo de biodigestores para
captacdo de metano em granjas de confinamento (particularmente suinocultura); implantacéo
de pequenas centrais hidrelétricas (PCHSs); e os projetos de reflorestamento.

2.1.2 METODOLOGIAS DE CREDITO DE CARBONO

O Protocolo de Quioto, para alcancar o objetivo de redugdo dos gases do efeito estufa,
estabeleceu trés mecanismos de flexibilizacdo. Esses mecanismos foram criados para
propiciar aos paises signatarios — do anexo | — opgGes para atingirem suas metas de reducdo
de emissBes. Dessa forma, instituem-se trés instrumentos econdmicos.

O primeiro € o Comércio Internacional de Emissdes, também denominado como
Emission Trade, que permite aos paises industrializados — do anexo | — a comercializagéo de
até 10% da reducéo de suas emissoes (PEREIRA, NOSSA, 2005). Admitindo assim, um livre
comercio de direitos de reducéo de emissdes em nivel global. Comercializagdo esta amparada
pelo artigo 17 do Protocolo de Quioto (FARIAS et al., 2010).

O segundo é a Implementacdo Conjunta (Joint Implementation - JI), que proporciona
aos paises do anexo | uma alternativa para adquirir créditos de carbono (FARIAS et al.,
2010). Essa alternativa consiste em financiar projetos em outros paises, tambem
desenvolvidos, para compensar suas emissoes. “Um projeto de energia térmica na Roménia,
dirigido por uma entidade Suica (empresa ou governo), por exemplo, poderia ser enquadrado
como projeto de Implementagdao Conjunta.” (PEREIRA, NOSSA, NOSSA, 2009, p. 108)

O terceiro tipo € o Mecanismo de Desenvolvimento Limpo — MDL (Clean
Development Mechanism), o qual se refere a créditos gerados por atividades de reducdo de
emissdes nos paises subdesenvolvidos — paises nao listados no anexo | — (PEREIRA, NOSSA,
NOSSA, 2009), nas quais esses créditos sdo comprados por empresas de paises
desenvolvidos.

2.2 MECANISMO DE DESENVOLVIMENTO LIMPO

O MDL é o unico mecanismo que envolve paises desenvolvidos e subdesenvolvidos.
Essa relagdo acontece pois o referido mecanismo permite que os paises listados no Anexo | do
Protocolo cumpram suas metas de duas formas: de forma direta, pela aquisicdo de Crédito de
Carbono, ou de forma indireta, com investimentos nos paises em desenvolvimento que geram
créditos via projetos do MDL (PELEIAS, 2007). Com esses créditos, os paises desenvolvidos
tém seus compromissos de reducdo de emissdes abatidos.

Conforme Rocha (2003, p. 9):

A proposta do MDL consiste em que cada tonelada de CO2 deixada de ser emitida
ou retirada da atmosfera por um pais em desenvolvimento podera ser negociada no
mercado mundial, criando um novo atrativo para reducdo das emissdes globais. Os
paises do Anexo | estabelecerdo em seus territorios metas para redugdo de CO2
junto aos principais emissores. As empresas que ndo conseguirem (ou ndo
desejarem) reduzir suas emissdes poderdo comprar Certificados de Emissbes
Reduzidas (CER) em paises em desenvolvimento e usa-los para cumprir suas
obrigacoes.
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O objetivo deste mecanismo segundo Farias et al., (2010) é incentivar as Partes
pertencentes ao Ndao-Anexo | da Convencdo, para que sejam capazes de viabilizar o
desenvolvimento sustentavel através da préatica de projetos de reducdo de GEE e, desse modo,
colaborarem para o objetivo fim da Convencao.

Vale ressaltar ainda, que o “Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL) nasceu de

uma proposta brasileira a Convengao Quadro das Nagdes Unidas sobre Mudanga do Clima”
(SCHMITT e PEIXE, 2008).

Para a obtengdo desses créditos, é necessario seguir uma série de procedimentos que
estdo relatados no quadro 1, a seguir:

Quadro 1: Etapas do processo de realiza¢des de um projeto MDL

Etapas

Definigdes

Etapa 1:
Preparacdo de
um projeto MDL
para validacéo

As entidades promotoras do projeto devem preparar um documento denominado
Documento de Concepcao do Projeto (DCP), em inglés, Project Design Document (PDD).
Esse documento devera ser submetido a uma consulta pablica pelo periodo de 30 dias e
deve conter as seguintes informacdes: a) Uma descrigdo geral do projeto; b) Uma linha de
base calculada a partir de uma metodologia aprovada; ¢) Uma estimativa do periodo de vida
e do periodo de emissdo de créditos do projeto; d) Uma demonstragdo de como o projeto
gera reducdes de emissBes adicionais; €) Uma analise de impactos ambientais; f)
Apresentacdo dos resultados da consulta publica efetuada; g) Um plano de monitorizacéo e
averiguacdo que utiliza uma metodologia de monitorizacao aprovada.

Deve ser providenciado, ainda, um documento que comprove o interesse de participacdo
voluntaria das partes envolvidas e a confirmacdo do pais hospedeiro da contribuicdo do
projeto para o desenvolvimento sustentavel.

Assim, conforme citado, é obrigatorio que a empresa apresente no DCP qual seria a
evolucdo da emissao de gases de efeito estufa ao longo do tempo, como também, apresente
uma metodologia para o calculo das emissoes, a ser avaliada pelo Painel de Metodologia do
MDL (grupo formado por vérios cientistas de diversos paises e que da suporte técnico ao
Conselho Executivo do MDL). Para algumas situaces, como para florestamento e o
reflorestamento, j& existe uma metodologia definida, mas havera projetos para os quais a
empresa devera criar metodologia propria.

Etapa 2:
Validagéo ou
rejeicdo do
projeto

A etapa seguinte € encaminhar o projeto para a Entidade Operacional Designada,
responsavel pela aprovacgéo ou reprovacdo do projeto. Essa entidade deve ser qualificada e
reconhecida pelo Conselho Executivo do MDL e, no Brasil, pela Comissdo Interministerial
de Mudangas Globais do Clima — CIMGC.

Etapa 3:
Registro pela
Comissao
Executiva

Recebido o relatério de validagdo, a Comissdo Executiva tem oito semanas para aceitar
formalmente o projeto ou expor suas reservas. Caso se omita nesse prazo, e a0 menos que
um dos paises envolvidos no projeto ou pelo menos trés membros da Comissdo Executiva
exijam revisdo, o projeto é registrado automaticamente, passando-se a etapa seguinte.

Etapa 4:
Verificagio,
Certificacdo e
Emissdo de CRE

Depois de registrado o projeto, os interessados devem monitorar a reducdo de emissdes, em
conformidade com o plano apresentando no PDD. Devera contratar, entdo, outra Entidade
Operacional Designada, para aferir as reducfes de emissdo e preparar relatério de
verificacdo. Esse relatorio €, entdo, remetido & Comissdo Executiva, que, caso 0 aprove,
deverd certificar a reducdo de emissdes, emitindo um CRE para cada tonelada de CO2 (ou
valor equivalente de outros gases estufa) cujo sequestro se verificou. Esse procedimento
deveré de repetir durante todo o periodo de crédito do projeto.

Fonte: Maciel et al., 2009, p. 98 - 99

Os créditos gerados por meio deste mecanismo tém sua medicdo em unidades de
reducdo de emissbes, dos quais se chamam de Reducdes Certificadas de Emissdes (RCE)
(CRUZ, PAULINO, 2010).

2.3 CONTABILIZACAO DAS OPERACOES COM CREDITO DE CARBONO




k SIMPQSIO DE EXCELENCIA EM

>~ = = = GESTAO E TECNOLOGIA
IX - = &Len 2012 Tema: Gestao, Inovacao e Tecnologia para a Sustentabilidade

Verifica-se hoje uma diversidade de negociacdes com crédito de carbono, cada um
com suas inovacdes tecnoldgicas ou aquisi¢cGes de tecnologias diferentes que agridam menos
0 meio ambiente. Com isso gera-se a necessidade de contabilizacdo destas operagdes, porém
ndo existe uma regulamentacdo por parte dos 6rgdos contabeis e da Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM) que discipline como devera ocorrer a contabilizacdo destas operacfes e
que momento reconhecer os créditos de carbono na contabilidade das empresas envolvidas
(MACIEL et al., 2009). A realidade é que mesmo sem a normatizacdo necessaria, as
operacOes ocorrem e necessitam de registros contéabeis.

As contabilizagdes relacionadas aos créditos de carbono vém sendo muito discutida.
Discuti-se 0 enquadramento ideal para sua natureza; como Seus custos devem ser
contabilizados, e em que momento deve ser reconhecido sua receita. O quadro 2 faz uma
comparacdo entre Valores mobiliarios — derivativos, Intangivel e Commodities.

Quadro2: Principais Caracteristicas sobre a natureza das defini¢des sobre RCEs.

Valores Mobiliarios — Derivativos Intangivel Commodities
Ativo-base. Beneficios Futuros Mercadoria padronizada.
A ndo existtncia ou  pouco | Gerados internamente:  dificil | Pequeno grau de
investimento inicial. determinacédo dos custos industrializacdo ou
beneficiamento.
Associado ao risco de oscilagdes de | Normalmente reconhecidos | Produzidos em escala
precos. quando adquiridos de | mundial.
terceiros.
Liquidacdo em data futura. Dificuldade em compard-los| Mercado  de  derivativos
ao valor de mercado. voltados aos contratos
futuros.
Valor das transagBes deriva do | Incerteza.
comportamento  futuro de  outros
mercados.

Fonte: Muniz (2008 apud BUFONI, FERREIRA, 2010, p. 10)

Bufoni e Ferreira (2010, p. 10) entendem que os certificados ndo se enquadram
totalmente em nenhuma das opcGes apresentadas. Relatam que:

[e]m relagdo a derivativos, pode-se dizer que as RCEs néo estdo associadas a risco

de oscilacdo de precos no mercado do ativo original; quanto a commodities, atuam

no mercado dos contratos futuros e mesmo equivalendo a toneladas de CO2, as

atividades geradoras dos certificados ndo sdo padronizadas; e como intangivel torna-

se ainda mais dificil essa classificacdo, dado que carbono tem massa, é medido em

toneladas e atenderia apenas a caracteristica de “beneficios futuros” que atende as
RCEs.

Quanto a contabilizacdo dos créditos, na revisdo de literatura foram encontradas
algumas sugestdes. No quadro 3 seguem sugestdes de tratamentos contabeis em ordem
cronoldgica e por autor. Primeiro para empresas que fornecem os créditos de carbono, que € o
caso das empresas situadas no Brasil e consequentemente da empresa em estudo.

Quadro 3: Tratamento contébil de projetos de MDL

Empresas que desenvolvem projetos de MDL

Evento Langcamento Autor
Reconhecimento da | ... . . . Pereira e
receita (Venda Débito - Adiantamento por conta do crédito de carbono a realizar Nossa (2005)
antecipada) Crédito - Receita de vendas provenientes de crédito de carbono p.13
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Débito - Estoque de produtos - Madeira custos de plantacdo, manutencdo | Ferreira,
e manejo - Madeira R$ 12.000,00 Bufoni,
Ativacdo dos custos | Débito - Estoque de produtos - Carbono custos incrementais de manejo e | Marques e
certificagdo - Carbono R$ 8.000,00 Muniz
Crédito - Caixa R$ 20.000,00 (2007)
Débito - Estoque de carbono certificado R$ 10.000,00 Ferreira,
Bufoni,
Emissdo de titulos | Crédito - Estoque de produtos - Carbono R$ 8.000,00 Marques e
Muniz
Crédito - Ganhos ndo realizados (PL) R$ 2.000,00 (2007)
Débito - Caixa R$ 10.000,00 .
Crédito - Receita créditos de carbono R$ 10.000,00 E?Jrfrgr:ri&
Venda dos titulos Déblt_o - Ganhos néo realizdos (PL_)_R$ 2.000,00 Marqués o
Crédito - Estoque de carbono certificado R$ 2.000,00 Muniz
Débito - Custo de carbono vendido R$ 8.000,00 (2007)
Crédito - Estoque de carbono certificado R$ 8.000,00
Expectativa / Inicio Débito — Ativo Intangivel sobre a expectativa do projeto MDL Maciel et al.,
do Projeto Crédito — Disponibilidades (2009)
Venda da Débito — Disponibilidade Maciel et al.,
Expectativa Crédito — Obrigacéo para Empresa (2009)
Confirmagdo da . . N Maciel et al
Expectativa — Débito — Estoque de Creditos de Carbono Certificado (2009) "
Sequestro de CO2 | Crédito — Investimento - Ativo Intangivel s/ a expectativa do projeto
Entrega do Crédito
a empresa - L Maciel et al.,
compradora ou Débito — Obrigacéo para Empresa (2009)
financiadora Crédito — Estoque de Créditos de Carbono Certificado
Empresas compradoras de Crédito de Carbono
Evento Lancamento Autor
Compra para - . - . . - Tassc_> €
mercado de aces Detl)lt_o - Invgstlmgn_tc_)s temporarios ambientais - Créditos de carbono Nascimento
Crédito — Disponibilidade (2005)
Compra para Débito - Ativo permanente - Investimentos ambientais - Créditos de Tasso e
reserva futura, para | .arbono Nascimento
cumprimento das (2005)
quotas Crédito — Disponibilidade
Contabilizacio no Débito - Ativo cjrculante - Direitos ambientaisrealizaveis (Certificados Tasso e
recebimento de de carbono) — Bonus o o Nascimento
Quotas Crédito - Passivo circulante - Obriga¢cdes ambientais (Quotas de (2005)
carbono)
Para obtencéo do
direito de venda de
crédito ou da a0 o
necessidade de Débito - Passivo circulante - Obrigagdes ambientais (Quotas de carbono) | Nascimento
compra de crédito (2005)
ao final de cada Crédito - Ativo circulante - Direitos ambientais realizaveis (Certificados
periodo que serd de carbono) — Bénus
determinado
Recebimento da Débito — Custo Maciel et al.,
Meta de (2009)
reducéo Crédito — Obrigacbes em Reduzir a Emisséo
Compra da - . . .
Expectativa / Débito — Investimentos — Ativo Intangivel Maciel et al.,
Financiamento do (2009)

Projeto

Crédito — Disponibilidades
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Recebimento dos | Débito - Estoques Créditos de Gases de Efeito Estufa Maciel et al.,
Creditos Crédito — Investimentos — Ativo Intangivel (2009)
UtI,|IZ_aQaO dos Crédito — Estoques Maciel et al.,
Créditos (2009)
Adquiridos Débito — Obrigacées em Redugio de Emissées

Fonte: Dados da pesquisa

Para Pereira e Nossa (2005) na fase de concepcdo e de implantacdo do projeto séo
realizados despesas pré-operacionais, mas, estes ainda nao realizaram seus objetivos,
portanto, ainda existe um grau de incerteza quanto a obtengdo dos RCE’s. Sendo assim, ndo €
0 momento para se reconhecer a receita.

Os autores acima referenciados consideram que depois de emitida a certificacdo é
possivel o reconhecimento da receita oriunda da venda dos créditos de carbono. Pois nesse
momento sdo atendidas as condi¢des necessarias que sdo: realizacdo de todo ou quase todo o
esforco para que se gere a receita; 0s custos e as despesas sejam reconhecidos; e seja possivel
a validagdo econdmica pelo mercado, dada a reducdo das incertezas quanto a obtengdo das
RCE’s.

Segundo Pereira e Nossa (2005), a estocagem das RCE’s ¢ o ponto em que o valor de
mercado é prontamente determindvel, e o risco da ndo-venda é praticamente nulo,
possibilitando, a luz da teoria da contabilidade, o reconhecimento da receita antes do ponto de
transferéncia ao cliente, sendo assim, o estoque fica avaliado no final de cada periodo, pelo
preco de venda naquele momento.

A respeito de como devem ser consideradas as vendas dos creditos de carbono, Tasso
e Nascimento (2005) citam que poderdo ser receitas ambientais, ja que os créditos originam-
se do cumprimento das metas regulamentadas no protocolo de Quioto.

Por se tratar de um mercado novo e que movimenta muito dinheiro as contabilizac6es
dessas negociagdes devem ser levadas a serio. Como vimos nesse topico, muitos autores
citam seus modos de ver as negociacgdes. E isso também vem ocorrendo com as empresas, ja
que as particularidades das negociagcdes sao muito grandes.

E importante que haja confiabilidade nas informacdes contéabeis e clareza (MACIEL et
al., 2009). Portanto, ha que se ter o reconhecimento do passivo gerado pelas emissdes de
carbono e reconhecimento de beneficios futuros gerados pelos créditos como ativos
intangiveis. E para que haja estes, € necessaria uma adequacdo as Normas Contébeis, por
meio do Conselho Federal de Contabilidade, no sentido de padronizar o tratamento e a
evidenciacdo, obtendo assim, informacdes mais reais.

Conforme Barbieri e Ribeiro (2007), essas negociacdes de crédito de carbono podem
afetar significativamente a estrutura patrimonial da empresa, e isto deve estar devidamente
registrado na contabilidade. E para que isso ocorra, é necessario preparo e normatizacao.

3. METODOLOGIA DA PESQUISA

A pesquisa em questdo caracteriza-se, quanto a natureza metodoldgica, como
exploratéria (VIEIRA, 2002) por buscar os procedimentos de contabilizacdo do crédito de
carbono em uma empresa real. Por esta pesquisa ter o intuito de aprofundar o conhecimento
nas operacdes de contabilizacdo do crédito de carbono, esse estudo caracteriza-se como
indutivo (LAKATOS; MARCONI, 1991) quanto a légica de pesquisa.
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Para coleta de dados deste trabalho serdo utilizados dados primarios (RICHARDSON,
1999). Caracterizando-se como analise documental, pois conforme Gil (2010) é considerado
fonte documental “quando material consultado ¢é interno a organizagao”.

Em relacdo ao problema de pesquisa, serd examinado e refletido como a empresa faz
sua contabilizacdo em relacdo aos créditos de carbono, com isso a abordagem se caracteriza
como qualitativa (RICHARDSON, 1999). O procedimento técnico utilizado para essa
pesquisa foi o estudo de caso, que segundo Yin (2005), “é uma investigagdo empirica que
investiga um fendmeno contemporaneo dentro de seu contexto da vida real, especialmente
quando os limites entre o fendmeno e o contexto ndo estdo claramente definidos”. Sendo
assim, esta pesquisa estuda as formas de contabilizacdo que a Lages Bioenergética Ltda.
utiliza em seus procedimentos.

3.1 PROCEDIMENTO PARA COLETA E ANALISE DOS DADOS

A base principal de coleta de dados foi a aplicagdo de uma entrevista semi-
estruturada, na qual o entrevistado foi o responsavel pelo desenvolvimento do projeto de
MDL da Lages Bioenergética, sendo ele do setor de Desenvolvimento de Negocios. A
entrevista foi composta de 7 questbes que foram utilizadas para alcancar os objetos
especificos. Para complementar, foi realizada uma conversa informal via e-mail com os
responsaveis da area contabil.

As questdes 1 e 3 buscam identificar os interesses que a empresa tem em ter 0s
créditos de carbono, saber quais sdo as principais motivacées que levam a empresa implantar
0 MDL, na qual a questao 2 foi formulada para identificar quais sdo os beneficios em obter os
créditos alem da receita gerada. Todas essas perguntas serdo analisadas de forma separada, e
sera formulado um texto para que se possa transmitir fielmente as opinides e visdes da
empresa.

A questdo 4 questiona qual a formacéo dos profissionais envolvidos na formulagdo do
projeto de obtencdo das Reducdes Certificadas de Emissdes — RCE’s. Em complemento aos
profissionais se questiona com a questdo 5 se foi necessario algum tipo de consultoria e quais
0s pontos de analise desses consultores.

A questdo 6 foi formulada para identificar quais sdo as etapas da obtencdo do MDL.
Por fim, na questdo 7 questiona-se quais 0s orgaos envolvidos em todo o processo, da criacao
do projeto até sua permissao final e fiscalizacdo.

A conversa informal com os responsaveis pela contabilidade foi realizada no intuito de
chegarmos a informacdo sobre as contabilizacbes e entendimentos deles quanto a essas
negociacbes. Tendo como foco, saber sobre a aquisicdo dos certificados de reducdo, o seu
suposto armazenamento e como ocorre a contabilizacdo da venda dos mesmos. E para
encontrar outras questdes sobre a empresa foram pesquisadas via internet assuntos
relacionados aos créditos de carbono vendidos pela empresa.

4. APRESENTACAO DA EMPRESA LAGES BIOENERGETICA LTDA.

A empresa Lages Bioenergética Ltda. (Lages ou Sociedade), com sede no municipio
de Lages, Estado de Santa Catarina (SC), foi constituida em 26.06.2002 com o objetivo de
construir, operar e manter unidades de co-geracdo de energia elétrica e vapor, bem como
celebrar atos de comércio decorrentes dessas atividades. A Sociedade é controlada pela
Tractebel Energia S.A. (Tractebel Energia), que possui 99,99% das quotas representativas do
seu capital social.
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O sistema de operacdo, utilizando biomassa como combustivel, foi enquadrado como
um Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL), de acordo com o Protocolo de Kyoto.
Em abril de 2006, o Comité Executivo do MDL, da Organizacdo das Nag¢des Unidas (ONU),
concedeu o registro no MDL para a Unidade de Co-geracdo Lages pelo uso de residuos de
madeira como combustivel, evitando dessa forma, a emissdo de metano, um gas de efeito
estufa, que seria gerado se tais residuos continuassem a ser depositados inadequadamente e a
se decompor no meio ambiente.

Dessa forma, a usina esta habilitada a gerar um montante de 220.000 toneladas de
créditos de carbono (Certified Emission Reductions — CER) por ano para serem
comercializados, dos quais 35% pertencem a Tractebel Energia, controladora da Sociedade,
conforme Convénio de Mutua Cooperacao pela Obtencdo e Comercializacdo de Créditos de
Carbono.

4.1 UTILIZAC;AO DOS CREDITOS DE CARBONO

Neste item, buscou-se identificar os motivos pelos quais a empresa implantou o
Mecanismo de Desenvolvimento Limpo atraves de uma entrevista semi-estruturada com o
responsavel pelo desenvolvimento do projeto.

Foi possivel constatar através das perguntas um, dois e trés do questionario, que nao
foi apenas um motivo que fez com que a empresa implantasse o projeto. O primeiro citado foi
a possibilidade de uma receita adicional proveniente das vendas dos créditos de carbono, que
em consequéncia disso, aumenta a taxa interna de retorno de um dado projeto. Além desse
incremento na receita, o entrevistado cita a contribuicdo na imagem da empresa investidora e
relata que geralmente os projetos com reducdo de emissdo dos Gases do Efeito Estufa (GEE)
contribuem para uma melhor aceitagdo dos 6rgdos ambientas, aléem de ajudar na relagdo com
Bancos de Financiamento, com as ONG’s e com as comunidades locais.

Fora citado também, a importdncia dos créditos de carbono para atrair
investidores/acionistas e que as receitas auferidas nessas negociacfes sdo importantes em
muitas empresas para financiarem seus projetos.

Ao ser questionado por quais medidas sdo adotadas pela Sociedade para a reducéo dos
GEE’s o entrevistado expde que a mais significativa acdo para essa questdo estd no
investimento/implantacdo dos projetos de geracdo de energia elétrica, dos quais produzam
energia sem emitir esses gases, como exemplos foram citados as usinas hidrelétricas
enquadradas no MDL, as Pequenas Centrais Hidrelétricas — PCH’s, as Usinas Edlicas, as
Usinas a Biomassa, entre outros tipos.

Pode-se notar que os créditos de carbono contribuem e muito para a empresa. Com a
obtencdo destes créditos a organizacdo passa a ter visibilidade e credibilidade com o publico
que gira ao seu redor, dés da comunidade em geral até seus acionistas. Conforme cita
Rezende, Ribeiro e Dalméacio (2007) a exigéncia por responsabilidade social é uma realidade
no mundo corporativo e cada vez mais se aprimora a busca por esses resultados. A
controladora Tractebel Energia ja se atenta a esses fatos e investe nesses fatores.

Barbieri (2006, apud REZENDE, RIBEIRO, DALMACIO, 2007) discorre que o0
mercado alterou sua configuracdo e gerou oportunidades e perspectivas para todos que ja
buscavam a eficiéncia ambiental, isso mostra que a visibilidade citada ndo é s6 apenas uma
melhor imagem da empresa e sim um diferencial que a deixa mais bem quista.

4.2 PROCESSO DE AQUISICAO DOS CREDITOS DE CARBONO
Para conhecer o processo de aquisicdo dos créditos de carbono foram realizadas as
questdes de quatro a sete, na qual a quarta questdo tinha como objetivo saber qual a formagéo
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dos profissionais envolvidos com o projeto. Tivemos como resposta que ainda ndo foi
designada uma classe profissional especifica para desenvolver esse projeto, portanto qualquer
profissional estd habilitado. Tipicamente, sdo encontrados engenheiros, advogados e
administradores com especializagdo na area ambiental formulando os projetos de MDL.

A quinta quest&o foi direcionada a saber sobre a necessidade de consultoria e quando
ela seria necesséaria. Obtemos como resposta que é necessario a utilizacdo de consultoria em
dois momentos, o primeiro é na elaboracdo completa do projeto e o segundo na organizagao
do processo burocratico para registro do projeto na UNFCCC - United Nations Framework
Convention on Climate Change.

Com o intuito de conhecer o caminho percorrido pela Lages Bioenergética para
obtencédo dos créditos, se fez a questdo seis e sete, que questionavam quais 0s procedimentos,
da criacdo do projeto até a aceitacdo e os 6rgaos envolvidos. Este foi relatado passo a passo,
no qual é apresentado no quadro 4:

Quadro 4: Etapas MDL

PRINCIPAIS ETAPAS DO MDL

1°| Elaboracéo do PDD (Project design Document) - Documento de Concepcéo do Projeto

2° | Submissdo do PDD para comentarios dos Stakeholders locais;

30 Realizacdo do processo de validacdo do PDD (através de auditoria por uma empresa externa devidamente
registrada na UNFCCC - reconhecida como Entidade Operacional Designada (EOD))

Submissdo do PDD juntamente com o Relatério de Validagdo com parecer positivo da EOD para a
4° | Autoridade Nacional Designada (AND) - no Brasil - Comissdo Internacional de Mudanca Global no Clima
(CIMGC)

5° | Obtencéo da Carta de Aprovacao emitida pela AND.

6° | Submissdo da carta de aprovacdo, PDD e Relatério de Validacdo para a UNFCCC.

70| Caso o Comité Executivo de MDL na UNFCCC julgue que o projeto se enquadra nos quesitos para
recebimento dos créditos de carbono, tal projeto é registrado.

Fonte: Dados da pesquisa

E importante ressaltar que o registro do projeto ndo possibilita a efetiva
comercializacdo dos créditos de carbono. Para que isso ocorra, apds 0 projeto entrar em
operacdo, € necessaria a contratacdo de uma nova auditoria externa (EOD) para realizar o
processo de Verificacdo daquilo que foi efetivamente reduzido. Nessa etapa, o auditor confere
os dados efetivamente medidos e 0 que de fato serve para contabilizar na reducao de emissao
real (no PDD enviado para registro constam apenas estimativas, as quais podem diferir dos
valores efetivamente reduidos). Apés a EOD emitir o Relatorio de Verificacdo com parecer
positivo, 0 mesmo deve ser submetido a UNFCCC com o pedido de emissdo do Certificado
de Reducdo de Emissbes (CER - Certified Emission Reductions), o qual pode ser
comercializado com paises do Anexo | do Protocolo de Kyoto.

Em linhas gerais, pode-se notar que se confirma esses procedimentos descritos a cima
com o que relata o quadro 1 de Maciel et al. (2009, p. 98 — 99). Ainda conclui-se, que é um
processo burocratico longo e que envolve varios érgaos. Por isso sugere-se que muitas das
potencias fontes de crédito de carbono do Brasil ainda ndo foram desenvolvidas, sendo que
além de dificil concepc¢éo e a demora, faltam informacdes a estas.

4.3 CONTABILIZACAO EM DECORRENCIA DOS CREDITOS DE CARBONO
Nesta subsecdo busca-se alcancar o terceiro objetivo especifico que é demonstrar as
contabilizacbes decorrentes da obtengdo e negociacdo com o crédito de carbono. Apds
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analisar as demonstraces e as explicacdes dadas pelos colaboradores da Lages Bioenergética
Ltda., obtivemos algumas respostas.

Os custos decorrentes da obtencdo do crédito sdo designados como despesas. Estas
despesas sdo lancadas ao longo da negociacdo, quando elas ocorrem, respeitando o principio
da competéncia. As despesas ocorridas séo: despesas de viagens, com auditoria, m&o de obra
prépria entre outras.

Esse tratamento das despesas estd em consonancia com os trabalhos de Pereira e
Nossa (2005), pois eles explicam que estas despesas sdo pré-operacionais, e de acordo com a
nova lei, as despesas pré-operacionais sdo como despesas do periodo. A receita gerada com
essas negociacdes € lancada no momento em que se concretiza a venda dos créditos e ocorre 0
recebimento dos valores. A receita finda desta negociacdo € lancada na DRE na conta Outras
Receitas, que engloba as Receitas Operacionais Bruta. Vale ressaltar que essa receita, com o
crédito de carbono, tem isencdo de PIS e CONFINS, pois sdo tratadas como exportacao.

Para os créditos de carbonos aprovados e que ainda ndo foram vendidos, a Lages ndo
demonstra no seu Balango Patrimonial nenhuma provisdo e nenhum estoque, justificam que
os valores pertinentes a estes ndo sao firmados e totalmente seguros para serem demonstrados
no Balango, mas mesmo assim sdo mencionados em notas explicativas. Os responsaveis pela
contabilidade ainda explicam que poderiamos chamar os créditos de carbono ndo vendidos de
certificados de “estoque” de crédito, pois se podem obter varios certificados e depois negocia-
los no mercado. Alguns autores como Pereira e Nossa (2005) citam gque quando os créditos de
carbono séo aprovados, ja se pode reconhecer o valor da receita dos mesmos, pois quando da
“estocagem” o valor de mercado ja pode ser determinado.

5. CONCLUSAO E RECOMENDACAO

As emissdes atmosfericas viraram uma preocupacdo mundial com o aumento das
catastrofes naturais, vieram a tona temas como responsabilidade social e ambiental e
desenvolvimento sustentavel. Hoje as empresas usam como trunfo esses quesitos para se
tornarem atrativas e mostrarem o quanto sdo responsaveis com o0 meio ambiente. Fazendo
com que assim, a comunidade reconheca 0s seus incentivos.

Com essas preocupacdes a ONU promoveu o Protocolo de Quioto, que nele contempla
0 MDL. Essas negociacdes ja ocorrem desde 2007, mas até hoje ndo ha a definicdo contabil
para essas transacfes. Com isso, 0 presente estudo teve por objetivo investigar a
contabilizacdo das negociac6es dos créditos de carbono na empresa Lages Bioenergética Ltda.

Para alcancar o objetivo principal, surgiram 3 objetivos especificos que nortearam esta
pesquisa: (a) identificar os motivos que trouxeram a empresa a ter créditos de carbono e quais
seus beneficios; (b) identificar qual é o processo de aquisicdo dos Créditos de Carbono; e (c)
demonstrar como é feito a contabilizacdo de todos os fatos decorrentes da negociacdo com 0s
créditos de carbono.

Para a obtencdo das respostas destas indagacdes, foi construido um questionario com 7
questdes aberta, tendo por base o referencial tedrico que informa o tema. Estas 7 questdes
foram utilizadas para contemplacdo de uma entrevista semi-estruturada a qual foi realizada
com o responsavel pelos projetos de MDL na empresa Lages.

Foi possivel perceber com as respostas que o processo de aquisi¢do dos créditos de
carbono é longo e burocrético, pois é necessario ter certificacdo junto a ONU e outros 6rgéos.
A obtencdo destes créditos traz muitos outros beneficios para empresa além da receita, como
por exemplo, a facilidade de obtencdo de financiamentos. Com o questionario também foi
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possivel reconhecer os tratamentos contabeis para os créditos de carbono, que é reconhecido
como outras receitas dentro do grupo de Receitas Operacionais.

Em linhas gerais, a pesquisa p6de mostrar como € reconhecida a receita com 0s
créditos de carbono em uma empresa do ramo de energia elétrica. Fazendo assim, que esse
tema seja divulgado e que as pessoas se atentem para esse novo mercado.

Partindo da limitacdo de regulamentacdo, sugere-se para futuras pesquisas: (i) que o
mesmo estudo seja aplicado em outras empresas do mesmo ramo e de outros, para que se
possa fazer o comparativo; e (ii) que se faga o estudo do direcionamento das receitas auferidas
com o crédito de carbono.
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