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A Demonstracdo de Adicionalidade Sob o Mecanismo de
Desenvolvimento Limpo: definicdes, indefinigbes e questdes
praticas

RESUMO

O presente trabalho discute a aplicabilidade do conceito de adicionalidade para o
funcionamento do Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL), criado pelo Protocolo de
Kyoto. O MDL tem por finalidade permitir que paises em desenvolvimento participem do
mercado de créditos de carbono, recebendo pagamentos por reducfes de emissdes de gases
efeito-estufa (GEES) em seus territorios. Este estudo se concentra sobre a caracterizacdo e
comprovacdo da adicionalidade de projetos brasileiros registrados e ndo registrados sob o
MDL, avaliando a coeréncia das decisdes finais do Conselho Executivo do MDL a respeito da
aceitabilidade dos projetos. Apesar da escassez de dados com respeito aos motivos de ndo
aceitacao dos projetos ndo registrados ter prejudicado a investigacao, foi possivel concluir que
problemas na demonstracdo de adicionalidade correspondem ao maior motivo isolado de
rejeicdo de projetos. As evidéncias também indicam para a auséncia de coeréncia no processo
de registro de projetos no Brasil, contribuindo para explicar o volume relativamente pequeno
de projetos de MDL no pais.

ABSTRACT

This paper discusses the applicability of the concept of additionality for the operation of the
Clean Development Mechanism (CDM), created by the Kyoto Protocol. The CDM is intended
to enable developing countries to participate in the market for carbon credits, receiving
payments for greenhouse gases (GHGs) emissions reductions in their territories. This study
focuses on the characterization and additionality demonstration of registered and rejected
CDM Brazilian projects, assessing the consistency of the CDM Executive Board final
decisions. Despite the paucity of data regarding the reasons for non-acceptance of rejected
projects have hindered the investigation, it was concluded that the problems faced in
additionality demonstration correspond to the single biggest reason to reject projects. The
evidence also indicates to the lack of consistency in the projects’ registration process in
Brazil, contributing to explain the relatively small volume of CDM projects in the country.



INTRODUCAO

O Protocolo de Kyoto, adotado em 1997, além de ter marcado o inicio do
comprometimento de paises com metas claras de reducdo de emissdes, também lancou as
bases de um mercado que vem crescendo e se fortalecendo: o mercado internacional de
créditos de carbono. A comercializagcdo de Permissfes de Emissdo e de Redugdes de Emissdo
Certificadas, que correspondem a mecanismos de flexibilizagdo dos compromissos do
Protocolo, auxilia os paises desenvolvidos a cumprir suas metas de reducdo. As Reducdes de
Certificadas Emissdo (RCE) sdo créditos comercializados pelos paises N&o-anexo |, grupo
formado por diversos paises em desenvolvimento da América Latina, Africa e Asia. O Brasil
é um dos paises em desenvolvimento que integram os paises Nao-Anexo | e é o terceiro pais
em termos de projetos submetidos ao MDL, atrds de China e india. Enquanto que até 1° de
Dezembro de 2010 estes China e india contavam, respectivamente, com 2.631 e 1.870
projetos no MDL, o Brasil respondia por um total de meros 474 projetos, dos quais 172 ainda
estavam no pipeline do MDL". Dos 302 que ja haviam concluido este processo, 179 haviam
sido registrados, enquanto que 123 ndo tinham obtido sucesso no registro®>. Com isto tem-se
gue a taxa de sucesso de projetos MDL no Brasil é de 59%, um pouco abaixo da média
mundial, de 68% e bem abaixo da chinesa de 75%.

O sub-aproveitamento do potencial dos projetos de reducdo de emissao no Brasil fica
ainda mais claro quando confronta-se a quantidade de projetos que estdo ou ja estiveram no
pipeline do MDL.: 474 projetos em dezembro de 2010, contra quase 20.000 projetos de baixo
carbono a serem desenvolvidos (ICF & FIDES, 2010)3.

Existe hoje uma forte intuicdo de que um dos principais gargalos da validacéo e
registro de projetos corresponderia a falhas na demonstracdo de adicionalidade dos projetos.
Ou seja, muitas vezes os proponentes dos projetos ndo sdo capazes de comprovar que as
reducdes de emissdo dos projetos sdo adicionais aquelas que j& ocorreriam na auséncia dos
créditos do MDL. Em um momento proximo ao prazo de expiracdo dos compromissos sob
Protocolo de Kyoto e num contexto de questionamento da eficacia do Protocolo como um
todo e da eficacia do MDL em especial, é de suma importancia a compreensao das falhas
deste mecanismo de flexibilizagio em seu formato atual, para que se viabilize uma
reformulacdo melhorada do Protocolo.

Este trabalho verifica as hipoteses de que (i) as falhas na demonstracdo de

adicionalidade correspondem ao maior motivo de rejeicdo de projetos sob o MDL; e (ii) de

Lum projeto esta no pipeline do MDL quando ele esta em validagdo, com pedido de registro, com pedido de revisdo ou com
pedido de correcdo, segundo o CDMPipeline. Entende-se por “entrar no pipeline” o momento em que o projeto inicia o
2 Entende-se por “no ter sucesso” no registro o fato de um projeto ter saido do pipeline do MDL sem ter sido registrado;
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que existem incoeréncias importantes no processo de registro de MDL junto ao Conselho
Executivo do MDL.

A secdo a seguir é dedicada a apresentacdo do conceito de adicionalidade: seu
surgimento, sua atual definicdo e as principais criticas a tal definicdo. A terceira secdo, por
sua vez, apresenta o exercicio aqui proposto e seus devidos resultados, e, por fim, a quarta

secdo sumariza as conclusdes que puderam ser extraidas deste exercicio.

2—- 0O PROTOCOLO DE KYOTO, O MECANISMO DE DESENVOLVIMENTO
LIMPO E O CONCEITO DE ADICIONALIDADE
1.1 - O Protocolo de Kyoto e 0 Mecanismo de desenvolvimento Limpo

O Protocolo de Kyoto, adotado em 1997, foi um marco na politica ambiental mundial,
ao inaugurar o primeiro compromisso dos paises desenvolvidos com a mitigacdo das
mudancas climaticas a partir da reducdo das emissfes de gases efeito-estufa (GEES). Por ele
0s paises signatarios sujeitos ao cumprimento de metas quantitativas (paises Anexo B*) se
comprometeram a emitir, na média anual entre 2008 e 2012, 5% a menos gases efeito-estufa
do que em 1990.

Além destes compromissos, o Protocolo de Kyoto prevé também o estabelecimento de
mecanismos de mercado que flexibilizam o atendimento das metas, de modo a auxiliar 0s
paises no cumprimento de seus compromissos: a Implementacdo Conjunta (J1, do inglés Joint
Implementation); o Sistema de Comercializacdo de Permissbes; e o Mecanismo de
Desenvolvimento Limpo (MDL).

O MDL esta definido sob o artigo 12 do Protocolo de Kyoto e pelos Acordos de
Marrakesh, que estabelecem suas principais modalidades e procedimentos. Ele tem como
objetivos centrais contribuir para o desenvolvimento sustentavel dos paises ndao-Anexo | e
auxiliar os paises com compromissos de reducdo de emissdo a cumprirem suas metas
(Schneider, 2007).

Para que um projeto de baixo carbono desenvolvido em um pais ndo-Anexo | possa
obter reducGes de emissdo comercializaveis sob o Protocolo de Kyoto, — as chamadas RCEs -

€ necessario que o projeto proposto atenda a uma série de critérios, definidos no paragrafo 5

% Cabe aqui ressaltar que este nimero nédo leva em consideracéo a adicionalidade dos projetos potenciais, 0 que seria de se
esperar, uma vez que a adicionalidade sera especifica a cada projeto.

4 Diversos autores utilizam o termo paises Anexo |, e ndo Anexo B para referir-se aos paises com compromissos sob o
Protocolo de Kyoto. Paises Anexo | correspondem aqueles paises incluidos no Anexo | da Convencao das NagBes Unidas
para a Mudanca do Clima — CQNUMC — é composto pelos paises pertencentes da OCDE, e alguns paises com economias em
transicdo, como a Federacdo Russa, os Paises Balticos e diversos outros paises da Europa Central e Oriental. A Unica
diferenca entre o grupo de paises Anexo | e o grupo de paises Anexo B é que os primeiros ndo incluem a Turquia e o Belarus.
De forma reversa, os paises ndo-Anexo | sdo, de forma geral, paises em desenvolvimento. Por ser a nomenclatura mais
abrangente, adota-se neste estudo o termo “paises Anexo B” para referir-se a paises com compromissos sob o Protocolo de
Kyoto e “paises Ndo-Anexo 17 para referir-se aos paises em desenvolvimento mas sem compromissos sob o Protocolo de
Kyoto”, ja que ndo se costuma referir a estes paises como “paises ndo-Anexo B”.
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do artigo 12 do Protocolo de Kyoto. O principal deles é que as reducdes de emissao de GEE
geradas pelo projeto devem ser reais, mensuraveis e capazes de gerar beneficios de longo
prazo ao pais em que esta sendo implementado. Além disto, as reducfes de emissdo devem
ser adicionais aquelas que teriam ocorrido na auséncia da atividade de projeto sendo proposta.

Desta tltima condicdo deriva o conceito de adicionalidade, que sera discutido a seguir.

[1.2 - Adicionalidade de reducdes de emissdes: definicéo

O conceito de adicionalidade surge como um reflexo do surgimento do MDL,
representando a preocupacao, pelas partes integrantes da CQNUMC?®, de que as reducdes de
emissdo geradas nos paises ndo-Anexo | para ser posteriormente vendidas aos paises Anexo
B, fossem reais e mensuraveis. Ou seja, a adicionalidade advém do temor de que os créditos
comercializados ndo adviessem de redugdes de emissoes “de fato”, comprometendo as metas
previstas pelo Protocolo®. A logica é simples: se os créditos de carbono adquiridos pelos
paises Anexo B deixam de corresponder a reduces efetivas de emissdo nos paises de origem,
eles sdo apenas permissdes para que os paises Anexo B compradores destes créditos emitam
além de suas metas, sem representar uma contrapartida de reducdo de emissées em um outro
pais. Isto faria com que o objetivo de se reduzir as emissdes a determinado percentual nos
paises Anexo B ficasse comprometido.

O problema, contudo, é a definicdo do que pode ser considerado como reducdo real de
emissdes. Acordou-se, apés delongadas clpulas, que reducdes reais de emissdo sao aquelas
adicionais as que ocorreriam na auséncia do MDL, cabendo ao desenvolvedor demonstrar que
seu projeto nao seria levado a cabo, ndo fosse pelo beneficio da venda dos créditos. Mas tdo
logo o conceito de adicionalidade foi apresentado, ficou clara a sua subjetividade, e,
consequentemente, a necessidade de regras claras e transparentes para determinar se um
projeto classificava-se, ou ndo, como adicional.

Primeiramente, a classificagdo de um projeto como adicional requer que seja
determinada sua linha de base — a situacdo contra-factual onde o projeto inexiste. A linha de
base de um projeto é definida formalmente como o “cenario que representa de forma razoavel
as emissoes antropicas? por fontes de GEE que ocorreriam na auséncia da atividade de projeto
proposta” (Paragrafo 44 do Anexo a Decisdo 3/CMP. 1). Cabe ressaltar a subjetividade
associada a este conceito: para cada projeto, devera ser desenhada uma linha de base

> Comissdo-Quadro das Nagdes Unidas sobre Mudangas Climaticas
® para um maior detalhamento sobre a argumentacdo que sustenta o uso da adicionalidade como uma ferramenta de garantia
da integridade ambiental do MDL, ver VOIGT (2008)
7 - T Lo . . Z . LN R

Emissfes provocadas por atividade humanas — e.g., queima de combustivel. E diferente das emissdes naturais, como por
exemplo, a liberagdo de metano por um vulcdo em atividade.
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diferente, que ira variar de acordo com o estado da arte da tecnologia em um pais, com o
clima, com a geografia, etc., especificos a cada projeto.

Uma vez definida a linha de base, € necessario comprovar que 0 projeto ndo
corresponde a esta linha de base e que suas emissfes sdo inferiores aquelas da linha de base, e
que, portanto, as reducdes de emissbes advindas da implementacdo do projeto sdo adicionais
as que teriam ocorrido na auséncia do MDL.

A CONUMC estruturou a “Ferramenta para demonstracdo e avaliacdo de
adicionalidade” (do inglés, “Tool for demonstration and assessment of additionality”), que
oferece um passo a passo para esta demonstracdo de adicionalidade, descrito na Figura 1
abaixo.

Figura 1 - Ferramenta de Demonstracdo da Adicionalidade

12 PASSO: Identificar alternativas a
atividade de projeto, que estejam em
conformidade com as leis e regulacoes.
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Fonte: Adaptado da “Ferramenta para demonstragdo e avaliagao de adicionalidade”
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Conforme indicado no esquema acima, a adicionalidade de um projeto pode ser
demonstrada através de uma analise (ou teste) de barreiras ou de uma analise (ou teste) de
investimentos.

No Teste de Barreiras, é necessario demonstrar que existem barreiras que impedem ou
dificultam excessivamente a implementacao da atividade de projeto proposta. Ja no teste de
Adicionalidade Financeira, é preciso comprovar que 0 projeto ndo gera retornos financeiros
tdo positivos quanto a linha de base. A Ferramenta indica trés possibilidades de andlise de
projetos para a determinacdo da adicionalidade:

(i) Analise simples de custos: comparam-se exclusivamente os custos das alternativas e a
adicionalidade ficar4 comprovada se houver ao menos uma alternativa plausivel ao cenéario de
projeto que seja menos custosa que 0 Mesmo.

(i)  Andlise comparativa de investimentos: seleciona-se um indicador econdmico que
permita comparar alternativas de investimento identificadas, tal como o valor presente liquido
(VPL) de cada alternativa, ou suas taxas internas de retorno (TIR), taxas de custo-beneficio,
etc.; a atividade de projeto sera comprovadamente adicional se uma das outras alternativas
tiver o melhor indicador.

(ili)  Andlise de benchmark: seleciona-se o indicador econémico mais adequado a andlise,
tal como o valor presente liquido (VPL) do projeto, ou sua taxa interna de retorno (TIR) e
compara-se o indicador selecionado com o benchmark do mercado ou da prdépria empresa; a
adicionalidade do projeto estarda comprovada se o seu indicador for menos favoravel que o
benchmark.

As criticas as metodologias de comprovacdo de adicionalidade descritas acima
derivam principalmente da subjetividade inerente — em funcdo do préprio conceito de
adicionalidade ser extremamente subjetivo — e que, ao invés de garantir o bom funcionamento
do mecanismo, termina por inibir o desenvolvimento de projetos.

Benito Muller (2009) é um dos principais criticos a atual concepcao da adicionalidade,
sempre sublinhando as ambiguidades implicitas no conceito de adicionalidade. O autor
destaca que a atual definicdo da linha de base como as emissdes que ocorreriam na auséncia
do MDL (ou, como denomina o autor, ao Business as Usual - BaU) faz com que este torne-se
um conceito altamente abstrato, dando margem a variadas interpretacoes.

A primeira dificuldade resultante desta definicdo de linha de base de emissdes nos
paises em desenvolvimento é que ela é especifica para cada projeto e, assim sendo, cada
projeto deve comprovar que a atividade proposta ndo corresponde ao BaU. Contudo, ndo é
possivel comprovar que o BAU ¢ aquele sendo declarado, uma vez que, jamais sera possivel

verificar a hipdtese “do que teria acontecido na auséncia o MDL”, se o MDL ¢ presente.



7

Miiller (2009) defende que toda a questdo da adicionalidade estd em sua interpretagédo
do BaU. Isto por que, se referimo-nos ao periodo anterior a criacdo do MDL, veremos que
existiam aquela época iniciativas genuinas de redugdo de emissBes, fosse por legislacGes
locais, ou pela simples consciéncia sécio-ambiental de uma organizacdo. Nem por isto pode-
se dizer que estes projetos correspondiam ao BaU. A questdo que o autor levanta, portanto, é:
por que estas redugdes ndo podem estar aptas a compensar as emissfes nos paises com
compromissos sob o Protocolo de Kyoto? Em que ponto elas deixam de contribuir para a
reducdo global das concentragdes de GEEs na atmosfera? Em que ponto isto fere a
integridade ambiental do Mecanismo?

Em sua argumentacéo, ele sustenta que a forma pela qual se define hoje a linha de
base faz com que se imponha indiretamente uma meta de reducdo aos paises ndo-Anexo I,
como se correspondesse a um compromisso sob o Protocolo de Kyoto: um industrial
brasileiro, por exemplo, ao substituir sua caldeira a carvdo mineral antiga, optar por uma a gas
natural. Ainda que o uso do gas natural em caldeiras possa estar disseminado, este ndo pode
Ser um compromisso, ja que, pelo Protocolo de Kyoto, o industrial tem a liberdade de decidir
por operar com uma caldeira a carvao se julgar que esta é a melhor op¢éo para sua producao.

Dito de outra forma, a partir do momento em que se determina que alguns paises nao
possuem restricBes as suas emissdes de GEE — afora as predeterminadas em lei — entdo, no
limite, qualquer atividade que n&o caracterize a alternativa mais poluente pode ser
considerada uma reducao de emissdo. Analogamente, se uma argumentacdo que sustenta que
a implementacdo de uma atividade que corresponde a segunda alternativa mais poluente néo é
passivel de gerar créditos, entdo esta argumentacdo implicitamente estabelece um
compromisso de uso de tecnologias mais limpas nos paises originalmente sem restricdes de
emissOes. Estes paises, portanto, passam a ter restricbes de emissoes.

Assim, uma vez que o estabelecimento de um compromisso aos paises nao-anexo |
evidentemente vai contra um dos principios centrais do Protocolo de Kyoto, que € a
responsabilidade comum, porém diferenciada, ndo faz sentido que a linha de base seja
definida da forma pela qual vem sendo feita. Muller (2009) sugere, entdo que,
alternativamente, as emissdes de GEE sob o cenario de Linha de Base passem a ser definida,
ndo de forma abstrata, mas simplesmente como a tendéncia de emiss@es futuras, tendo como

base o histdrico de emissdes daquele setor, regido, pais, etc.
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Um outro ponto que pode ser destacado € o fato de a atratividade financeira constituir

um dos critérios para a desclassificagdo de um projeto como adicional. Isto porque € possivel
que tecnologias mais limpas e mais lucrativas ndo sejam implementadas, seja em funcdo do
arcaismo de um setor, ou porque a tecnologia ndo é o core business do empresario, ou por
quaisquer outros motivos. Nestes casos, a geracao de créditos de carbono pode constituir um
incentivo a projetos de baixo carbono, ao chamar a atengdo para uma oportunidade de negécio

que existe, mas que nunca foi levada a cabo.

3 - A ADICIONALIDADE NA PRATICA - UM EXERCICIO

Até este momento, este paper procurou deixar claras as complexidades e incertezas
envolvidas no MDL. O desenvolvimento da analise de adicionalidade em um Documento de
Concepcdo do Projeto (DCP) sob o MDL é um processo que envolve uma série de escolhas
pouco triviais — como, por exemplo, qual o teste de adicionalidade sera aplicado. Por mais que
0 desenvolvedor se esmere no desenvolvimento do DCP, e que o Conselho Executivo do
MDL (CE) procure estabelecer critérios claros de avaliacdo os mais objetivos possiveis, a
decisdo final do CE serd sempre subjetiva, uma vez que a comprovacdo efetiva da
adicionalidade é impossivel: conforme ja se destacou, jamais sera possivel verificar por fatos
concretos o que de fato teria ocorrido na auséncia da atividade de projeto; uma vez o projeto
sendo implementado em um cenério em que o MDL existe, jamais sera possivel verificar o
gue ocorreria em sua auséncia.

Assim, como uma contribuicdo para analise do processo de aprovacdao do MDL tal
como esta hoje estabelecido, é proposto um exercicio no qual objetiva-se tracar os perfis das
andlises de adicionalidade de projetos registrados e de projetos rejeitados pelo CE. Espera-se
que, ao confrontar estes dois perfis, seja possivel obter evidéncias da existéncia ou ndo de
coeréncia no processo de registro de projetos sob o MDL.

No presente estudo, serdo analisados unicamente projetos brasileiros. Justifica-se esta
escolha ndo somente pela quantidade razoavel — ainda que ndo satisfatoria — de projetos
brasileiros no MDL, como também pelo fato de a avaliagdo critica das demonstracfes de
adicionalidade dos projetos a que este estudo se propde exige razoavel grau de ciéncia da

estrutura tecnoldgica, econémica e também geogréafica do pais-anfitrido do projeto.

111.2 — Metodologia de Pesquisa

[11.2.1 — Projetos Registrados
Foram avaliados projetos brasileiros registrados pelo CE, até 1° de Dezembro de 2010.

Como fonte para o status dos projetos, foi utilizado o CDMPipeline, uma publicagdo mensal
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do Capacity Development for the Clean Development Mechanism (CD4CDM), — uma
iniciativa da UNEP Risoe, financiada pelo governo da Noruega — que compila diversas
estatisticas a respeito dos projetos e metodologias de célculo que se encontram no pipeline do
MDLS8. De acordo com 0 CDMPipeline de 1° de dezembro de 2010, até esta data, existiam no
Brasil 179 projetos registrados.

A escolha de projetos registrados para a formagdo da amostra teve como critério de
selecdo a investigacdo dos projetos mais recentes, em funcdo do fato de os critérios de
aprovacdo terem se tornado mais estritos nos Gltimos anos. Assim, quanto mais recentes 0s
projetos, mais representativa serd a amostra com relacdo ao processo atual de registro. A
proxy utilizada para a determinagdo dos projetos mais recentes foi o numero do ID dos
projetos, que corresponde ao cddigo de identificacdo dos projetos, composto por quatro
numeros. O ID ndo esta associado a data de registro do projeto, mas sim com sua data de
entrada no pipeline. Assim, uma vez que quanto maior o 1D, mais recente tera sido a entrada
do projeto no pipeline, foram selecionados para a amostra de projetos registrados os 90
projetos com maior ID.

Para todos os DCPs registrados foram levantados os seguintes dados: escala do projeto
(pequena ou grande), tipo de projeto, teste de adicionalidade aplicado (barreiras, analise
financeira ou ambos). Por sua vez, para aqueles DCPs que tenham optado por proceder com
pelo menos uma anélise financeira na demonstracdo de adicionalidade, foram também
colhidas informac6es sobre:

e Analise Financeira selecionada:

o Analise simples de custos
o Analise de benchmark

» Indicador adotado — NPV, IRR, etc.

= Benchmark/ Taxa de Desconto — SELIC, WACC, etc.

= Parédmetros submetidos a analise de sensibilidade;

= Variacdo dos valores dos parametros na anélise de sensibilidade;
o Analise comparativa de investimentos

= Indicador adotado — NPV, IRR, EBITDA, etc.;

= Benchmark/ Taxa de Desconto — SELIC, WACC, etc.;

= Parédmetros submetidos a analise de sensibilidade;

= Variacdo dos valores dos pardmetros na analise de sensibilidade;

111.2.2 — Projetos Rejeitados

8 O CD4CDM disponibiliza em seu website - < http://cd4cdm.org/> - somente a versdo mais recente do CDMPipeline.
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Ainda que tenha sido possivel reunir uma amostra grande de projetos registrados — foi
investigado um total de 90 DCPs — o mesmo ndo foi possivel com relacdo aos projetos
rejeitados, ja que estes somam somente 22 DCPs.

Assim, a amostra de projetos rejeitados avaliada neste estudo é composta de todos os
projetos brasileiros de MDL ja rejeitados, até o dia 1° de Dezembro de 2010. Primeiramente,
objetivou-se identificar o motivo da reprovacao destes projetos. Para tanto, foi preciso avaliar
a nota de “Avaliagdo da Atividade de Projeto” (do inglés, “Review of the Project Ativity”) de
cada projeto. Este documento corresponde a transcri¢ao do trecho da ata da reunido do CE em
tenha sido determinada a rejeicdo de um projeto, e no qual consta a descricdo dos motivos
declarados para a ndo aceitagdo do projeto pelo Conselho.

A partir desta analise, sdo selecionados aqueles projetos que tenham sido rejeitados em
funcdo de falhas na analise e demonstracdo de adicionalidade. Por sua vez, cada um destes
projetos selecionados, foram submetidos a uma analise detalhada das caracteristicas da
demonstracéo de adicionalidade.

Também para estes projetos foram levantadas informagdes quanto a escala (pequena
ou grande), ao tipo de projeto e teste de adicionalidade aplicado (andlise de barreiras, analise
financeira ou ambos). Novamente, para os CDPs que optaram pelo teste de adicionalidade
financeira, foram levantadas as mesmas informacdes, quanto ao perfil do teste, que aquelas

levantadas na amostra de projetos registrados.

111.3 — Resultados da Pesquisa

[11.3.1 — Projetos Registrados

Conforme ja adiantado, foi avaliado um total de 90 projetos brasileiros registrados
pelo Conselho Executivo do MDL, até 1° de Dezembro de 2010. A seguir sdo expostos 0s
resultados desta analise, com base na metodologia exposta acima.

Segundo evidenciado na Tabela 2, dentre os projetos registrados, 0s projetos de
Manejo de Residuos/Efluentes sdo os dominantes, com 43 projetos do total avaliado, tomando
48% da amostra. Com participacdo semelhante na amostra estdo os projetos de energia
renovavel, (que compreende geracdo de renovavel eletricidade para a rede e para sistemas
isolados e geracdo de energia térmica/mecéanica renovavel), respondendo por 37 dos projetos
registrados avaliados. Destes, 28 correspondem unicamente a projetos de geracdo hidrelétrica.

Dentre as Metodologias de Linha de Base e Monitoramento, a metodologia de
pequena escala, AMS-111.D — Recuperacdo de Metano em Sistemas de Manejo de Dejetos

Animais foi a mais amplamente aplicada dentre os projetos registrados, estando presente em
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23 DCPs. No entanto, destes, 23 DCPs, 16 eram de um mesmo grupo de projetos — isto e,
faziam parte de um projeto maior, de manejo de residuos em diversas propriedades rurais e
eram todos denominados “AWMS Methane Recovery Project BRXX-S-XX” (onde os X
correspondem a nameros que variam de acordo com o projeto). De certa forma, estes projetos
poderiam ter optado pelo registro sob um Programa de Atividades do MDL (PoA na sigla em
inglés), ao invés de individualmente. No entanto, esta ndo era uma alternativa a época em que
0s projetos foram desenvolvidos, o que determinou que estes 16 projetos tivessem todos a
mesma linha de base, e 0 mesmo perfil de demonstracdo de adicionalidade.

Se, portanto, para fins analiticos considera-se estes 16 projetos como um SO, 0S
projetos de Manejo de Residuos e Efluentes deixam de ser predominantes, passando para esta
posicdo os projetos de Energia Renovavel para a Rede.

Vale apontar aqui para o fato que, considerando-se ndo somente a amostra avaliada,
mas todos os projetos brasileiros, nota-se que duas metodologias para projetos de energia
renovavel para a rede, uma de larga escala e outra de pequena escala, respondem, juntas, por
27% de todos os projetos brasileiros de MDL. Portanto, é coerente que projetos deste tipo

componham um dos grupos de projetos com maior quantidade de DCPs registrados.

Tabela 2— Projetos registrados por tipo e por metodologia

Tipo de projeto e Metodologia Aplicada # projetos
Manejo de Residuos/Efluentes 43
ACM1 8
Manejo de Residuos/Efluentes - Gas de Aterro - Destruicao 8
ACM1+ACM?2 5
Manejo de Residuos/Efluentes - Gas de Aterro - Destruicao 4
Manejo de Residuos/Efluentes - Gas de Aterro para geracao de Eletricidade 1
AMS-I111.D 23
Manejo de Residuos/Efluentes animais 23
AMS-111.E+AMS-1.D 1
Manejo de Residuos/Efluentes - combustdo de residuos para geracdo de energia 1
AMS-111.G+AMS-1.D+AMS-111.E.+ACM2 1
Manejo de Residuos/Efluentes - Gas de Aterro - Destruicdo 1
AMS-IILI 4
Manejo de Residuos/Efluentes - tratamento aerobio 4
AMG6 1
Manejo de Residuos/Efluentes Animais - destruicdo de metano 1
Energia Renovavel para a Rede 37
ACM?2 18
Energia Renovavel para a Rede — E6licas 2
Energia Renovavel para a Rede — Hidroelétrica 16
AMS-I1.D. 11
Energia Renovavel para a Rede — Hidroelétrica 11
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projeto e Metodologia Aplicada

AMS-1.D+ACM?2 1
Energia Renovavel para a Rede — Hidroelétrica 1
ACM6 1
Eletricidade Renovavel - Biomassa (bagaco de cana) 1
AMS-LA. 1
Energia Renovavel em Sistemas Isolados — E6lica 1
AMS-I.C 5
Energia Térmica Renovavel - residuos animais 1
Energia Térmica Renovavel — biomassa ) 3
Energia Térmica Renovavel - Troca de Combustiveis - Oleo para Biomassa (licor
negro) 1
Gases Industriais 4
AM28+AM34 3
Gases Industriais - destruicdo de N20 3
AM30 1
Gases Industriais - reducéo de emisséo de PFC 1
Troca de Combustiveis e Eficiéncia Energética 3
AMS-I111.B. 2
Troca de Combustiveis - Oleo e GLP para Gés 1
Troca de Combustiveis - Oleo para Gas 1
ACM7 1
Geracdo de Energia com Combustiveis fosseis - aumento de eficiéncia via adicdo
de ciclo 1
Outros 3
AM27 1
Mudanca de Insumo na Producdo de Compostos Inorganicos 1
AMA41 1
Reducédo de Emissdo de Metano na producdo de carvao vegetal 1
AMA45 1
Conexdo de Sistemas Isolados 1
Total 90

Fonte: Elaboragdo propria.

Com relacdo aos testes de adicionalidade desenvolvidos dentre os projetos registrados,
ndo foi possivel identificar predominancia especial em nenhum dos lados, de modo que a
distribuicdo foi semelhante para as trés alternativas existentes, a saber: a analise de
investimentos, a analise de barreiras e a opcdo de proceder com ambas as analises. A
distribuicdo de opcéo de teste de adicionalidade aplicado dentre os projetos ficou como se
pode ser vista na Tabela 3 abaixo.

Tabela 3 — Demonstracdo de Adicionalidade: Projetos Registrados

Teste de Adicionalidade # Projetos

Anédlise de Investimentos 30
Andlise de Barreiras 36

Andlise de Investimentos e
Andlise de Barreiras 24
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Fonte: Elaboracéo prépria.

Além de avaliar o comportamento da analise e demonstracdo de adicionalidade dentre
0S projetos registrados como um todo, a avaliagdo de como foi desenvolvida a demonstracédo
de adicionalidade dentro de cada tipo de projeto também pode trazer interessantes evidéncias.
Segundo é possivel notar na Tabela 4 abaixo, dentre os projetos de Manejo, um total de 27 (a
grande maioria) optou pela analise de barreiras na demonstracdo de adicionalidade. No
entanto, destes 27, 16 eram do grupo de projetos j& mencionado, denominados “AWMS
Methane Recovery Project BRXX-S-XX”

Se, novamente, para fins analiticos considera-se estes 16 projetos como um s, tem-se
que a analise simples de custo — e ndo a andlise de barreiras — revela-se a principal analise de
adicionalidade dentre os projetos de Manejo. Vale destacar que, no Brasil, a comprovacéao de
adicionalidade de projetos de manejo de residuos € relativamente simples — e frequentemente
é também igual dentre os DCPs deste tipo. No Brasil até pouco tempo ndo existia exigéncia
legal alguma a emissdo de metano a partir da decomposi¢do da matéria organica®. Tampouco
existem incentivos fiscais para o tratamento de residuos e efluentes com destruicdo e/ou
aproveitamento energético de metano, e a disponibilidade de crédito para este fim no pais
ainda encontra-se muito incipiente — embora aparente estar se expandindo. Ademais, mesmo
guando um projeto de tratamento de residuos e efluentes abranja a geracédo de energia — o0 que
ird gerar um beneficio financeiro ao projeto - raramente o retorno financeiro é suficiente para
motivar tal projeto. Por todos estes motivos, a comprovacgédo de adicionalidade deste tipo de
projeto tende a ser mais simples que os demais, €, em geral, a analise simples de custos €
aplicada.

Ainda na Tabela 4 é possivel notar também que, dentre os projetos de Energia
Renovavel para a Rede, hd uma distribuicdo mais ou menos equitativa entre a comprovacao
de adicionalidade via analise de investimentos e a analise de barreiras. Vale ressaltar que, dos
54 projetos que desenvolveram a analise de investimentos — conjugada ou ndo com a analise

de barreiras - mais da metade optou pela analise de benchmark.

Tabela 4 — Demonstracdo de Adicionalidade por tipo de projeto

Maneio Energia Troca
Adicionalidad Ne) Renov. | Gases Comb. e
Resid. e N Outros Total
e paraa |Industr. Eficiénc
Efluent.
Rede . Energ.
Analise de 13 13 3 3 1 33
Investimentos
Custos 11 1 2 1 0 15
Benchmark 0 11 1 1 0 13
Comp. Inv. 2 1 0 1 1 5

% A Lei de Residuos Sélidos (Lei n° 12.305, de 2 de Agosto de 2010), langou as bases para que se estabeleca um limite para a
emissdo de metano pela disposicao final de residuos sélidos, mas este limite ainda nao foi estipulado.
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Maneio Energia Troca
Adicionalidad p ) Renov. | Gases Comb. e
Resid. e . QOutros
] paraa |Industr. Eficiénc
Efluent.
Rede . Energ.
Barreiras +
Andlise de 8 12 1 0 0 21
Inv.
Custos 3 0 0 0 0 3
Benchmark 2 11 0 0 0 13
Comp. Inv. 3 1 1 0 0 5
Barreiras 22 12 0 0 2 36
Total 38 37 4 3 3 90

Fonte: Elaboracéo prépria.

A seguir, na Tabela 5, as opcGes dentre as alternativas de demonstracéo de adicionalidade
sdo avaliadas mais a fundo, evidenciando as escolhas de cada projeto com relagdo a analise
financeira adotada e aos parametros implementados. Vale ressaltar que, uma vez que a analise
simples de custos ndo requer outros dados de entrada que nao os préprios custos incorridos na
implementacdo do projeto, e, portanto, ndo exige a adog¢ao de certos pardmetros e premissas
como as outras duas analises, ndo é aplicavel a ela a desagregagdo por parametros efetuada

abaixo para as outras duas analises.

Tabela 5 — Opcéo para Demonstracao de adicionalidade

# Projetos
Tx Desconto/ Analise Al
Benchmark / Al ; nalise
Indicador Qerr]]ilrﬁﬁ:ri Compdaeratlva Simples de TOTAL
. Custo
Investimentos
TIR 19 1 n/a 20
WACC** 6 1 n/a 7
SELIC* 10 0 n/a 10
W** + S* 3 0 n/a 3
VPL 3 9 n/a 12
SELIC* 2 5 n/a 7
Nao
informado/ 1 4 n/a 5
Outros
VPL + TIR 2 1 n/a 3
SELIC* 2 0 n/a 2
Qutros
Indicadores 0 1 n/a 1
OUTROS 0 1 n/a 1
TOTAL 24 12 18 54

Fonte: Elaboragdo propria.

n/a = ndo se aplica

* = Selic ou a taxa de juros de titulos publicos especificos.

** = WACC ou taxa de retorno geral da empresa/setor em questéao.

A tabela acima permite observar que a analise de benchmark é a escolha mais
freqlente dentre os projetos que efetuam a analise de investimento. Nesta andlise, a
combinacdo mais comum € o0 uso da taxa interna de retorno do projeto (TIR) como indicador

e a adocdo da taxa do Sistema Espacial de Liquidacao e Custddia (SELIC) - ou a taxa de juros
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de titulos publicos especificos — como o benchmark de comparacdo para o retorno dos
investimentos.

E surpreendente que, na analise de benchmark, o nimero de projetos registrados que
optam pela avaliacdo a partir do calculo da TIR seja significativamente superior aqueles que
optam pela avaliacdo a partir do calculo do VPL, ja que se trata de analises andlogas e que
rendem o mesmo resultado na avaliacdo de projetos independentes.

E notavel também a predominancia da aplicacdo da taxa de juros paga por titulos
publicos — no caso brasileiro, a SELIC — dentre os possiveis parametros nas analises. Isto
pode ser explicado pelo fato de esta taxa ser publicada pelo Banco Central Brasileiro,
enquanto que o WACC, por outro lado, varia de empresa para empresa e deve ser
internamente calculada; por isto ela estd mais sujeita a questionamentos que a taxa SELIC. A
adocdo da taxa SELIC, portanto, tende a se revelar mais segura para o desenvolvedor, neste
quesito.

Por fim, a SELIC, por ser historicamente alta, favorece a demonstragdo de
adicionalidade, ao estabelecer um alto padréo de retorno financeiro para os projetos. Isso vale
também para a analise de benchmark que parte do VPL. Isto porgue, no calculo do VPL,

guanto maior a taxa de desconto, menor sera o VPL.

111.3.2 — Projetos Rejeitados

Dentre 0s 22 projetos rejeitados, € possivel notar na Tabela 7 que um total de 13 —
mais da metade — aplicou o teste de barreiras, para a comprovagdo da adicionalidade. No
entanto, este numero ndo € representativo, uma vez que destes 22, 8 projetos pertencem a um
mesmo tipo de projeto — como os projetos registrados “AWMS Methane Recovery Project
BRXX-S-XX”. Sao projetos de eficiéncia energética nas unidades da rede de supermercados
carioca Pado de AcuUcar. Assim, se, tal qual foi feito no caso dos projetos registrados,
considera-se que estes 8 projetos correspondem a somente 1, tem-se que a quantidade de
projetos rejeitados optando pela andlise de barreiras € quase igual a quantidade de projetos
optando pela anélise de investimentos.

Tabela 7 — Demonstracdo de Adicionalidade: Projetos Rejeitados

Teste de Adicionalidade # Projetos

Andlise de Investimentos 6
Anélise de Barreiras 13
Analise de Investimentos e 3
Anadlise de Barreiras

TOTAL 22

Fonte: Elaboragao prépria



16

Como uma forma de compreender mais a fundo os motivos que levaram a rejeicao
destes projetos, procedeu-se com uma analise dos documentos de “Avaliagdo da Atividade de
Projeto”. A partir desta andlise foi possivel determinar quais projetos brasileiros foram
rejeitados em funcdo de falhas na demonstracéo de adicionalidade. Surpreendentemente, estes
ndo sdo a maioria na amostra: somente 9 dos 22 projetos ja rejeitados o foram em funcéo da
imperfeicéo de suas analises de adicionalidade. Destes, em somente 7 a falha era relativa a um
dos testes de adicionalidade (ver Tabela 8 abaixo). Ainda assim, esta categoria representa o
maior motivo isolado de rejeicdo de projetos.

Dos quatro projetos rejeitados devido a falhas na andlise de investimento, trés
desenvolveram somente a analise de investimento e todos optaram pela analise de benchmark.
Além disto, trés utilizaram o IRR como indicador, e somente um utilizou o NPV.

Vale aqui atentar, também, para o notavel volume de projetos rejeitados em funcédo de
falhas no plano de monitoramento. Entretanto, isto é, novamente, devido aos 8 projetos “Pao
de Acucar — Demand side electricity management”, que, por serem semelhantes, foram todos
rejeitados por este mesmo motivo. Assim, se mais uma vez trata-se esses 8 projetos como
somente um, o motivo “Falhas no Plano de Monitoramento” deixa de ser analiticamente
relevante.

Tabela 8 — Motivo da Rejeicdo de Projetos

Motivo da Rejeicao # Projetos

Falhas na Comprovacao de Adicionalidade 9
Anélise de Investimento 4
Analise de Barreiras 3
Outros 2

Outros 13
Falhas no Plano de Monitoramento 9

Modificagdes relevantes no DCP entre

duas ou mais fases do Ciclo do Projeto 2
Metodologia 1
TOTAL 22

Fonte: Elaboracéo propria

Do grupo de nove projetos rejeitados por falhas na comprovagéo de adicionalidade,
sete correspondiam a projetos de energia renovavel, conforme é possivel notar na Tabela 9.
Dado que este tipo de projeto compde ndo somente a maioria dos projetos registrados, mas
também a maioria dos projetos brasileiros propostos, ndo surpreende que componham a
maioria também no grupo aqui analisado. O dois projetos remanescentes corresponderam a
projetos de substituicdo de clinquer por escéria na producdo de cimento.

Tabela 9 — Projetos Rejeitados por Tipo

Tipo de projeto # Projetos

Eletricidade para a rede — biomassa 1



17

Tipo de projeto # Projetos

Eletricidade renovavel — biomassa

Eletricidade renovavel para a rede — hidrelétricas
Energia renovavel - geracéo térmica/mecénica
Energia renovavel para a rede — hidrelétrica
Mudanca de Insumos na producdo de Cimento

TOTAL
Fonte: Elaboragéo propria.

O MDD FP NN B

Na amostra de projetos rejeitados, a distribuicdo entre os testes de adicionalidade foi
de certa forma equitativa, sendo que quatro projetos desenvolveram analise de investimentos,
enquanto trés desenvolveram analise de barreiras e dois desenvolveram ambas. Ademais, dos
seis projetos que desenvolveram uma andlise de investimentos, todos optaram pela anélise de
benchmark, cinco utilizaram a TIR como benchmark e somente um recorreu ao VPL. Com
relacdo aos parametros adotados, trés utilizaram o WACC, dois aplicaram SELIC, e um, 0 que

aplicou o VPL, ndo indicou o parametro aplicado como a taxa de desconto..

111.3.3 — Projetos Rejeitados versus Registrados

E possivel notar perfis muito proximos entre as amostras de projetos registrados e de
projetos rejeitados. Em ambas as amostras projetos de energia renovavel sdo dominantes. Por
outro lado é notavel que ndo exista, dentre todos os projetos rejeitados, nenhum projeto de
manejo de residuos. Isto é mais uma evidéncia da relativa facilidade de comprovacdo de
adicionalidade de que goza este género de projetos. Conforme descrito na secédo anterior, tal
facilidade esta relacionada a pratica comum de tratamento de residuos no Brasil.

Com relacgdo aos testes de adicionalidade adotados na amostra de projetos rejeitados, é
evidenciado que em ambas amostras ha uma distribuicdo quase que equitativa entre as
alternativas de teste de adicionalidade, ndo sendo possivel notar uma predominancia
especifica de nenhum deles. E notéavel, no entanto, que a totalidade dos projetos rejeitados que
desenvolveram uma anélise de investimentos tenha optado pela analise de benchmark. E
possivel que isto seja decorrente do fato de todos estes projetos serem de energia renovavel 0s
quais, na amostra de projetos registrados, evidenciaram certa predilecdo por este teste (dos 25
projetos registrados que desenvolveram uma analise de investimentos, 22 optaram pela
analise de benchmark).

Dentre estes projetos rejeitados que desenvolveram uma analise de investimentos, a
TIR revelou-se como o indicador/benchmark mais aplicados nas analises, acompanhando

mais uma vez a tendéncia da amostra de projetos registrados.



18

Vale lembrar que a comparacdo dos perfis das duas amostras tem suas limitagdes,

dado o reduzido tamanho da amostra de projetos rejeitados, quando comparado com o da
amostra de projetos registrados (9 contra 90). Ainda assim a confrontagdo destes dois perfis é

valida para esta anélise.

4- CONCLUSAO

Este estudo teve por objetivo identificar os pontos de estrangulamento do processo de
registro de projetos MDL, e verificar a existéncia de coeréncia no processo de registro de
projetos sob o MDL, tendo como foco os projetos brasileiros. Objetivou-se aqui verificar,
primeiramente, a hipdtese de que o principal gargalo deste processo é a analise de
adicionalidade.

Assim, a partir da identificacdo dos pontos de estrangulamento do processo de
aprovacao de projetos sob o MDL, o passo seguinte seria avaliar em que medida os esforcos
de melhorias do processo de registro de projetos deveriam concentrar-se sobre 0s agentes
incumbidos da avaliagdo dos DCPs (no que inclui-se as validadoras) — através de
modificacdes nos critérios de registro, ou mesmo do processo em si — ou se sobre 0s préprios
desenvolvedores de projetos.

Para tanto, foram selecionadas duas amostras de projetos brasileiros: uma de projetos
rejeitados e outra de projetos registrados em fungdo de falhas na demonstracdo de
adicionalidade. Ao se confrontar as duas amostras — que sdo de tamanhos notavelmente
distintos, contando a primeira com 9 e a segunda com 90 projetos — foi possivel notar algumas
semelhancas, em especial a de que nenhum dos testes de adicionalidade vigora em especial
em nenhuma das amostras, e também que a aplicacdo da TIR como indicador nas anélises
financeiras supera em ambas as amostras a aplicagdo do VPL.

De certa forma, estas semelhangas apontam para uma incoeréncia no processo de
registro de projetos pelo Conselho Executivo do MDL, uma vez que, a primeira vista, projetos
que fazem as mesmas opc¢Oes dentro do leque de escolhas para a demonstracdo de
adicionalidade, podem terminar tendo destinos finais distintos — um registrado e 0 outro
rejeitado. No entanto, para que seja possivel verificar mais a fundo esta eventual falta de
coeréncia no processo, seria necessario que confrontar projetos efetivamente semelhantes
entre si — tanto em com relacdo a suas escolhas na demonstracéo de adicionalidade, como em
relacdo ao tipo de projeto e tecnologia de reducéo de emissdes aplicada, regido onde o projeto
é implementado, etc. Estudos futuros poderdo partir desta avaliagdo de modo enriquecer a

analise.
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Outra conclusédo relevante da presente pesquisa foi a de que, dentro da amostra de
projetos rejeitados avaliada, 9 (ou 40%) foram rejeitados devido a falhas na demonstragdo de
adicionalidade. Com isto, a falhas na demonstracdo de adicionalidade revela-se um dos
principais motivos isolados de rejeicdo de projetos no Brasil. As falhas na concepcao do plano
de monitoramento também correspondem ao motivo de rejeicdo de outros 9 projetos. No
entanto, destes, 8 pertencem ao mesmo grupo de projetos, o que faz com que este motivo
deixe de ser relevante andlise.

Assim, existem fortes evidéncias de que a demonstracdo de adicionalidade vem sendo
0 principal gargalo para o registro de projetos sob o MDL. Por consequéncia este tende
também a ser o principal desincentivo a entrada de projetos no pipeline do MDL.

Com isto, ao invés de ser um meio de se garantir a integridade ambiental do MDL, isto
g, ao invés de auxiliar no cumprimento do objetivo final do MDL — a saber, as reducdes
globais de emissdes — a exigéncia de adicionalidade tal como ela € hoje concebida termina por
inibir o desenvolvimento de projetos sob o proprio MDL. Dito de outra forma, a anélise de
adicionalidade pode estar comprometendo a integridade ambiental do sistema, ao invés de
garanti-la. Por exemplo, no Brasil, (¢ em geral, também em outros paises em
desenvolvimento) o arcaismo e a tradicdo sdo tracos fortes da industria. Assim, ndo é raro que
determinado industrial siga utilizando uma tecnologia menos lucrativa e menos limpa,
simplesmente pelo fato de que foi assim que sempre foi feito. O MDL tem o potencial de
chamar a atencdo destas industrias para as oportunidades envolvidas na ado¢édo de tecnologias
mais limpas, e efetivamente promover a economia de baixo carbono nos paises em
desenvolvimento. No entanto, controversamente, a exigéncia da adicionalidade tal como é
feito hoje, termina por descartar este potencial ao conferir uma alta dose de incerteza ao
processo de obtencdo dos creditos, fazendo com que a reducdo de emissdo nos paises em
desenvolvimento fique aquém de seu potencial.

Por outro lado, a reformulacdo de um conceito mais objetivo de adicionalidade — como
o0 correspondendo, por exemplo, a tendéncia historica de emissdes de determinada atividade,

tal como sugerido em Muller (2009) — pode reverter este quadro.
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