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Introducio

A crise ambiental global tem levado diversos setores da sociedade a re-
pensarem suas praticas e a adotarem modelos mais sustentaveis. Com o aumento
das emissdes de gases de efeito estufa (GEE), a necessidade de uma economia me-
nos dependente de carbono tornou-se premente.

O mercado de créditos de carbono surge como uma estratégia de miti-
gacao, com o objetivo de reduzir essas emissoes e estimular a transi¢gdo para uma
economia verde. Essa abordagem permite que empresas e governos compensem
suas emissoes, criando um sistema no qual aqueles que emitem menos podem
negociar créditos com aqueles que excedem suas metas de emissao.

O desenvolvimento da tecnologia blockchain trouxe novas possibilidades
para o mercado de carbono. A tokeniza¢io dos créditos de carbono, que transfor-
ma esses ativos em tokens digitais registrados em blockchain, visa trazer maior
seguranca e rastreabilidade as transagdes. A digitalizagdo dos créditos facilita o
monitoramento de cada unidade de crédito, previne fraudes e especulagdes, e as-
segura que os créditos ndo sejam contabilizados mais de uma vez. Além disso, a
tokeniza¢do democratiza o acesso ao mercado de carbono, permitindo que mais
investidores participem de forma segura e facilitada.

No Brasil, a administragdo publica também possui um papel crucial no
incentivo ao mercado de carbono. Contudo, a burocracia e a falta de regulamenta-
¢do especifica para a tokenizacao de créditos de carbono sdo desafios a serem en-
frentados. O objetivo deste estudo é, portanto, investigar o potencial da tokeniza-
¢do como aliada da administrac¢ao publica, com foco na criagdo de uma economia
verde e sustentavel.

Objetivos

O estudo visa analisar como a tokenizagdo dos créditos de carbono pode
ser empregada pela administracido publica brasileira para aprimorar a governanga
e a seguranca no mercado de carbono. Os objetivos especificos incluem: Inves-
tigar como a tokenizagdo dos créditos de carbono pode garantir a transparéncia
e a confiabilidade das transagdes; avaliar os desafios regulatorios e tecnoldgicos
que a administragdo publica brasileira enfrenta ao considerar a implementagio
da tokenizagdo; e identificar as oportunidades de crescimento e inova¢do que a
tokenizacgdo oferece para o desenvolvimento da economia verde no Brasil.
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Metodologia

Para alcancar os objetivos propostos, esta pesquisa adota uma abordagem
qualitativa e descritiva, empregando o método dedutivo. A investigagao foi con-
duzida com base em uma anélise tedrica da literatura existente sobre créditos de
carbono, blockchain e tokenizagdo, além de revisao da legislacdo brasileira atual
sobre ativos digitais.

A Lei 14.478/22, que regula criptoativos no Brasil, foi utilizada como base
para discutir as limitacdes e as oportunidades regulatdrias da tokenizagédo. Além
disso, foram consultadas fontes secundarias, como artigos académicos, documen-
tos institucionais e estudos de caso sobre o uso de blockchain em mercados de
carbono em outros paises.

Resultados

Os resultados sugerem que a tokenizagao dos créditos de carbono repre-
senta uma oportunidade significativa para modernizar o mercado de carbono, tra-
zendo mais seguranca e acessibilidade para investidores e para a administragdo
publica. Abaixo, detalho os principais achados.

Historico e Contextualizagao do Mercado de Carbono

Os créditos de carbono foram introduzidos no cendrio internacional
como parte das medidas de combate as mudancas climaticas. O Protocolo de Kyo-
to, em 1997, foi o primeiro tratado global a estabelecer limites para as emissoes de
GEE, criando um sistema de compensag¢do por meio dos créditos de carbono. O
Acordo de Paris, em 2015, reafirmou esses compromissos, incentivando as nagoes
a estabelecerem metas ambiciosas de redu¢io de carbono.

No tocante ao meio ambiente, é necessario um equilibrio. Por isso, em
1997, com o Protocolo de Kyoto, houve a primeira iniciativa para estabelecer li-
mites de emissdo de gas carbonico e a sua comercializagdo como uma forma de
moeda teve inicio em 2005. No ambito dessas negociagdes, a redugdo ou absor¢éo
de gases de efeito estufa resulta na geragao de créditos monetizaveis, certificados
por organizagdes internacionais, como a ONU. Tais créditos podem ser transa-
cionados entre empresas e nagdes para compensar impactos ambientais (FREIRE,
2023, p. 89).

Um marco adicional significativo foi o Tratado de Paris, de 2015, que
estabeleceu novas diretrizes para o mercado de carbono. Essencialmente, esses
créditos oferecem vantagens as empresas e projetos que investem em tecnologias
limpas e conservagao ambiental, enquanto também sdo utilizados para taxar gran-
des emissores de gases poluentes globalmente (FREIRE, 2023, p. 51).
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Observa-se, portanto, a possibilidade de transa¢des sobre servigos am-
bientais. Se ndo impor uma medida que faga com que a emissao dos gases se torne
internalizada na estrutura das organizag¢des, ndo sera possivel mitigar as consequ-
éncias do aquecimento global. Até o momento, as metas de redugao de carbono
sdo obrigatorias apenas para paises desenvolvidos que ratificaram o Protocolo de
Quioto, mas essa defini¢do pode sofrer alteracdes em breve. Nesse contexto, a pre-
cificagdo de carbono surgiu como uma alternativa para suavizar as consequéncias
das emissoes de gases do efeito estufa.

O mercado de carbono aguarda uma defini¢do mais clara de seu modelo
de negdcios, prevista para surgir ap6s o préoximo encontro do Tratado de Paris, que
reunira as principais poténcias mundiais até o final do ano. Espera-se que, com a
defini¢ao de metas mais ambiciosas de reduciao de emissdes por parte de todos os
paises membros, o mercado de créditos de carbono cresca ainda mais.

Quanto ao funcionamento do mercado de carbono, cada tonelada de
CO? evitada na atmosfera corresponde a um crédito de carbono. Esses créditos
podem ser certificados por projetos ou empresas que conseguiram reduzir ou neu-
tralizar suas emissoes, mediante auditorias que certificam sua geragdo e emitem a
documentagido correspondente. Dada a complexidade e o custo desses processos,
apenas grandes reducdes sdo certificadas, considerando-se criteriosamente o cus-
to-beneficio (CUNHA, 2023, p. 7).

Apos a certificagdo, os créditos podem ser transacionados em bolsas
internacionais, entre empresas interessadas ou, mais recentemente, por meio de
criptoativos de carbono. Esses créditos sdo gerados de varias maneiras, incluindo
investimentos em energias renovaveis, reformas industriais para reduzir emissoes,
preservacao florestal e reflorestamento.

O Brasil, com sua vasta biodiversidade e florestas tropicais, possui grande
potencial no mercado de carbono, principalmente por meio de projetos de conser-
vagdo e reflorestamento. Em 2021, por exemplo, o Brasil estabeleceu seu proprio
mercado regulado de carbono, permitindo que empresas negociem créditos para
compensar suas emissdes. Contudo, desafios como burocracia, falta de regulamen-
tacdo e altos custos de transacdo tém limitado a eficdcia desse mercado. E nesse
contexto que a tecnologia blockchain e a tokenizagdo se apresentam como solu-
¢des promissoras para fortalecer o mercado de carbono no pais.

Criptoativos De Carbono

Os criptoativos de carbono, por sua vez, sio uma inova¢ao mais recen-
te, destinados a proporcionar maior seguranca as operagdes e atrair investidores
individuais para o mercado de carbono, anteriormente dominado por empresas e
nag¢des. Embora o mercado de carbono exista ha cerca de 15 anos, as criptomoedas
de carbono surgiram no mercado voluntario a partir de 2019, encontrando um
terreno fértil no Brasil (ATTIE, 2022, p. 9).
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Negocios baseados em blockchain oferecem maior seguranca, rastreabili-
dade e monitoramento das areas ou projetos certificados, além de reduzir os custos
operacionais associados as transagoes de créditos de carbono. Uma das criptomo-
edas de carbono mais conhecidas é 0 MCO?2, token criado pela empresa brasileira
Moss, que tem sido utilizado por empresas como Gol, iFood e Harvest Finance
para compensar suas emissdes. A Moss também fechou parceria com o Financial
Times para um evento voltado ao meio ambiente.

No caso especifico do MCO2, pode ser acessado em exchanges como o
Mercado Bitcoin. O interesse crescente dos empresarios por essas iniciativas evi-
dencia a importancia crescente do tema ambiental no mundo dos negécios. E
crucial ressaltar que os créditos de carbono sempre representam uma tonelada de
CO? que deixou de ser emitida. Mesmo em situagdes como incéndios florestais,
os créditos ndo perdem seu valor, embora a regido afetada possa enfrentar dificul-
dades para renovar os certificados de reducdo de emissdo. No caso dos tokens de
carbono, seu valor também é mantido indefinidamente (GUSSON, 2021).

A crescente demanda por créditos de carbono e a busca por solugdes
inovadoras para os desafios enfrentados pelo mercado de carbono voluntario
tém levado a exploragao da tecnologia blockchain como uma possivel resposta. A
tokenizacgdo de créditos de carbono, impulsionada pela blockchain, promete maior
transparéncia, eficiéncia e seguranca nas transagdes, abrindo espago para a partici-
pacdo de uma gama mais ampla de investidores e contribuindo para a redugéo das
emissoes de gases de efeito estufa (GUSSON, 2021).

No entanto, a implementagio efetiva da tecnologia blockchain no con-
texto da tokenizagdo de créditos de carbono néo esta isenta de desafios significati-
vos. O recente debate em torno das praticas de tokenizagdo destacou algumas das
dificuldades enfrentadas pelas partes interessadas, desde empresas até entidades
certificadoras.

A tokenizacao dos créditos de carbono e a
tecnologia blockchain

A tokeniza¢io dos créditos de carbono implica transformar esses crédi-
tos em tokens digitais, o que facilita a rastreabilidade e a seguranca das transa-
¢des. Cada crédito de carbono tokenizado representa uma unidade de GEE que
foi evitada ou removida da atmosfera. Com a blockchain, todas as transagdes sdo
registradas de forma imutavel, garantindo que ndo haja duplicidade de créditos e
facilitando auditorias futuras.

Uma caracteristica essencial da tokenizagio é a possibilidade de dividir
os créditos em fragdes menores, o que democratiza o mercado e permite que pe-
quenos investidores participem. Empresas como a Moss, com seu token MCO2, ja
demonstram como essa tecnologia pode ser aplicada com sucesso.

A Moss, que opera no mercado voluntdrio de carbono, permite que em-
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presas e individuos comprem fragdes de créditos de carbono para compensar suas
emissoes. Esse modelo poderia ser expandido para o setor publico, criando uma
plataforma onde o governo possa monitorar e gerenciar os créditos de carbono
com eficiéncia.

Desafios técnicos e regulatorios

Apesar das vantagens, a implementagdo da tokeniza¢éo enfrenta desafios
significativos. No Brasil, a regulamentagdo dos ativos digitais ainda é incipiente. A
Lei 14.478/22 estabelece algumas diretrizes para o mercado de criptoativos, mas
nao aborda as particularidades dos créditos de carbono tokenizados. A auséncia
de um quadro regulatério claro limita a confianga dos investidores e cria incertezas
sobre a integridade e seguranga do sistema.

Ressalta-se que, no mercado regulado, as transagdes sio restritas a em-
presas dentro do mesmo territdrio, ndo por causa de diferencas na medigdo dos
créditos, mas devido as distintas permissdes de uso atribuidas em cada regido.

Os mercados regulados podem adotar duas abordagens principais para
precificar o carbono: a taxagdo direta, na qual o governo define um prego por tone-
lada de carbono emitida, e os sistemas de comércio de emissdes, conhecidos como
‘cap and trade’ ou ‘sistemas de comércio de emissdes’ (ETS, na sigla em inglés).
Além disso, existem sistemas hibridos que combinam elementos de ambos os mo-
delos.

Além disso, a blockchain envolve alto consumo de energia, especialmente
nas plataformas que utilizam o modelo proof of work (PoW) para validagdo das
transagoes. Esse modelo de validagdo é amplamente utilizado em criptomoedas,
como o Bitcoin, mas tem recebido criticas devido ao seu impacto ambiental. Alter-
nativas como o proof of stake (PoS), que é energeticamente mais eficiente, saio uma
opg¢do para a administragdo publica. No entanto, a transicdo para esses modelos
exige investimentos em infraestrutura e conhecimentos técnicos avangados.

Outro desafio diz respeito a interoperabilidade com os sistemas existen-
tes. A administragdo publica possui sistemas de dados amplos e complexos, e a
integracdo da blockchain a esses sistemas requer uma adaptagdo cuidadosa. Além
disso, ha o custo inicial de implementagéo, que pode ser elevado e exigir parcerias
com empresas privadas e especialistas em blockchain para desenvolvimento e ma-
nutengdo do sistema.

Integraciao da blockchain e incentivos para o setor publico

A administra¢do publica pode se beneficiar da tokeniza¢do por meio de
incentivos fiscais e parcerias estratégicas com o setor privado. A blockchain pro-
move transparéncia, pois permite que cada transagdo de crédito de carbono seja
rastreada, criando um histdrico detalhado dos créditos. Essa caracteristica é essen-
cial para evitar fraudes e para assegurar que cada crédito ¢ tnico e ndo duplicado.
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A criagdo de incentivos fiscais pode motivar empresas a investirem em praticas
sustentaveis e a adquirirem créditos de carbono tokenizados.

Adicionalmente, a administragdo publica poderia estabelecer parcerias
com ONGs, bancos e empresas privadas para construir uma plataforma publica
dedicada a tokenizag¢do dos créditos de carbono. Essa plataforma, baseada em blo-
ckchain, poderia ser usada para registrar, autenticar e transferir créditos de car-
bono de maneira segura e transparente. Essa integracdo permitiria que o governo
monitorasse as emissdes de GEE de maneira mais eficiente, a0 mesmo tempo em
que promove um mercado robusto de carbono no pais.

Contribui¢oes da tokeniza¢io para a economia verde

A tokenizagdo dos créditos de carbono contribui para a construgio de

uma economia verde ao incentivar praticas de conservagido e reduciao de emissoes
de carbono. Em um mercado tokenizado, os créditos de carbono podem ser facil-
mente comprados e vendidos, aumentando a liquidez do mercado e facilitando
0 acesso a novos investidores. O Brasil, com sua extensa area de floresta tropical,
pode se posicionar como lider global no mercado de carbono, exportando créditos
para outros paises e promovendo a preserva¢do ambiental.
Além disso, a tokenizagdo reduz os custos das transagdes e simplifica o processo de
compensagio de carbono, beneficiando pequenos e grandes investidores. A tecno-
logia blockchain também facilita o acesso a dados detalhados sobre cada crédito,
como a localizacdo do projeto e a quantidade de GEE compensada. Isso permite
que as empresas e o setor publico acompanhem o impacto de suas agdes de forma
precisa e documentada.

Considerag¢oes finais

A tokenizagdo dos créditos de carbono representa uma inovagdo sig-
nificativa para o mercado de carbono e para a administragdo publica brasileira.
Através da tecnologia blockchain, é possivel criar um sistema de transagdes mais
seguro e transparente, garantindo a rastreabilidade e a integridade dos créditos de
carbono. Isso ndo sé fortalece o mercado de carbono, mas também apoia a agenda
de sustentabilidade do Brasil, permitindo que o pais se destaque como um lider em
praticas de preservagdo ambiental.

No entanto, para que a tokenizagio seja eficaz, é necessario que a regula-
mentacdo brasileira evolua para acompanhar as particularidades desse mercado.
A administracdo publica deve trabalhar em colaborag¢do com o setor privado e
organizagOes ambientais para desenvolver um quadro legal robusto e adaptado
as necessidades da blockchain. A criacdo de incentivos fiscais para empresas que
investem em créditos de carbono tokenizados pode facilitar a ado¢ao dessa tecno-
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logia e contribuir para a transi¢do para uma economia verde.
Além disso, a implementacao da blockchain deve ser planejada com atencio aos
desafios técnicos, como o consumo energético e a interoperabilidade com sistemas
existentes. Parcerias com empresas especializadas e a capacita¢ao de servidores
publicos sdo essenciais para que a tecnologia seja incorporada de forma eficaz.
Por fim, a tokenizagdo dos créditos de carbono tem o potencial de trans-
formar o mercado de carbono no Brasil, promovendo uma governanga ambiental
mais eficaz e uma economia sustentdvel. Com incentivos adequados e uma infra-
estrutura regulatéria moderna, o Brasil pode se posicionar como referéncia global
em sustentabilidade e tecnologia ambiental.
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