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Nota Técnica sobre o Renovabio e os Cbios

Propdsito

Esta Nota Técnica, elaborada em coautoria com o Dr. Luis Eduardo Duque Dutra, é motivada por
questdo de integridade e conveniéncia quanto ao interesse pubico. Foi colocada pelo Engenheiro Francisco de
Castro Cunha na posi¢do de representante da Associagdo Nacional dos Distribuidores de Combustiveis —
ANDC. Até o presente, o distribuidor € o Uinico agente econdmico submetido a obrigacdo de cumprir as metas
definidas pelo Programa Nacional de Biocombustiveis. O propoésito é provocar os 6rgaos de controle — TCU,
CGU e MP — no que se refere a efetividade do Renovabio e do mercado dos Cbios para a transi¢do energética

€m Ccurso.

Resumo:

O contexto historico esclarece sobre a implementacdo do Renovabio, programa responsavel pela
criagdo do primeiro mercado de carbono do Brasil. Apds cinco anos de funcionamento, este mercado se
caracterizou pela volatilidade, por precos crescentes e pelo risco de manipulagdo especulativa, todos
decorrentes de flagrante assimetria entre compradores e vendedores dos certificados de descarbonizagdo, os
Cbios. A elevagao do preco destes tem certamente impacto inflacionario. E as assimetrias também geram mais
concentra¢ao no segmento de distribuicdo. Por fim, os aumentos no prego final dos combustiveis (decorrentes

do maior prego dos Cbios) afetam principalmente os mais pobres e aqueles mais distantes dos centros urbanos.

A transferéncia de renda realizada em beneficio dos produtores de biocombustiveis, na forma de
subvengdo via empresas distribuidoras, ¢ bastante significativa e custa, por ano, para os consumidores
aproximadamente quatro bilhdes de reais, tirando por 2023. Se somados os custos de transagdo envolvidos,
cerca de duzentos milhdes, e se os pregos dos Cbios ndo mudarem (o que ndo ¢ absolutamente provavel), no
proximo quinquénio, o Renovabio custara R$ 22 bilhdes a sociedade brasileira. Nos tltimos cinco anos, a falta
de resultado em relagdo as emissdes, ao consumo ¢ ao prego dos combustiveis € flagrante. Ao que se adiciona
a pouca efetividade do financiamento e o questionamento quanto ao lastro dos Cbios. Ao contrario do
pretendido, a intensidade em carbono dos combustiveis s6 fez subir e teima em ndo cair, o que coloca em
davida, ndo s6 os objetivos, mas também a modelagem do programa. Existe evidente risco do Renovabio

onerar ainda mais a sociedade, sem trazer qualquer resultado futuro.

F.N. Castro Neves e L.E. Duque Dutra 2



Nota Técnica sobre o Renovabio e os Cbios

1 O contexto historico e a implementacdo do Renovabio

Este parecer analisa o Programa Renovabio, peca central da Politica Nacional de Producgdo de
Biocombustiveis. Iniciado em 2017 e ja contando com mais de meia década depois de implantado, cabe fazer
um exame de seus resultados, aferir seu progresso e a conveniéncia de mudangas em seu formato. Ficara

evidente que alguns de seus fundamentos devem ser revistos com a devida atengdo e certa urgéncia.

O elevado custo imposto a sociedade até aqui, as numerosas fragilidades em sua concepgao e os riscos
operacionais de sua governanca foram identificados neste arrazoado e sdo suficientes para desacreditar a
criagdo de mercados para o carbono. Ora, o Congresso Nacional acaba de aprovar a legislagdo especifica sobre

a matéria.

Como um ensaio de politicas publicas, o Programa Renovabio deve ser visto dentro de seu contexto
historico. Constitui-se em experimento de intervencdo do Estado na economia a partir de mecanismos de
mercado e instrumentos financeiros inovadores e sofisticados. As experiéncias anteriores ndo sdo muitas e, de
fato, a mais conhecida foi o Protocolo de Quioto. Lancado em 1997 pelo governo japonés, ele acabou

abandonado em 2015, quando a comunidade internacional assinou o Acordo de Paris.

A despeito do fim do Protocolo, a partir dele, o uso de mecanismos de mercado para descobrir o preco
das emissdes de gases de efeito estufa (GEE) e para negociar titulos de direitos a poluir (ou créditos de
carbono) passou a ser considerado pelas politicas de enfrentamento as mudancas climaticas em diversos
paises. Do outro lado do mundo, o Japdo, a Coréia, a Nova Zelandia e a China dispdem de esquemas de
negociacdo com estes titulos. Deste lado, a Europa e a Inglaterra também regulamentaram o funcionamento

destes mercados durante a década passada.

Inciativas como o “Renewable Fuel Standard”, criado pelo Presidente dos EEUU George Bush em
2005, quando sancionou o “Energy Policy Act” e como o programa “Low Carbon Fuel Standard”,
desenvolvido na Califérnia, parecem estar a origem do que foi feito no Brasil. No estado californiano
reconhecido pelo pioneirismo de sua politica antipoluicdo atmosférica, que data da década de 1950, o projeto
de incentivo aos combustiveis com baixo carbono foi concebido em 2009. Contudo, realmente sé foi
implantado a partir de janeiro de 2013. O “California Air Resources Board”, escritorio responsavel por sua
supervisdo, viu-se as voltas com recorrentes revisdes e aditivos. Um sinal de que politicas publicas do tipo

costumam exigir extenso tempo de estudo e planejamento antes de sua execugao.

No Brasil, o breve histdrico tem como ponto de partida a COP 21, quando o pais assinou o Acordo de
Paris. Ainda sob a Presidéncia de Dilma Roussef, a Contribui¢do Nacionalmente Determinada estipulou uma

redugdo em 35% das emissdes de GEE até 2025 e 43% até 2030, tendo como referéncia o ano de 2005. Ela se
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verificou completamente irrealizavel, mas, fazia parte do novo approach para a cooperacdo internacional,
depois do reconhecimento da falta de resultados do Protocolo de Quioto. O acordo valoriza as iniciativas
voluntarias, de ambito nacional, que combinam os mais diversos instrumentos de intervengdo ¢ um maior

comprometimento das empresas, além de um arcabouco juridico-regulatorio inteiramente novo.

A Lein® 13.576, de 26 de dezembro de 2017, que criou o Programa Renovabio, responde exatamente
a este anseio. Enviada um ano antes ao Congresso ¢ sancionada pelo Presidente Michel Temer, entre o Natal e
o Réveillon, o projeto estava entre as primeiras medidas apresentadas por um governo cujo mandato durou
pouco mais de dois anos. Dentro de um poder legislativo raramente agil, a rapida tramitacdo da matéria chama
a atencdo e sO pode ser explicada pela soma de fatores: preocupacdo com as mudangas climaticas,

oportunismo de alguns grupos econdomicos ¢ adequagao do aparato legal ao acordado internacionalmente.

E preciso reconhecer que o Brasil pouco progredira depois de assinar o Acordo de Paris, no que dizia
respeito as agdes de mitigagdo das emissdes de GEE e contra o aquecimento planetario. A abrupta alternancia
de poder com o impeachment da Presidente Dilma, a crescente tensdo da politica interna ¢ o fim da vaga de
crescimento econdmico, a partir de meados da década passada, ndo contribuiam para reforgar a imagem do
Brasil no exterior. Claramente, neste contexto, a aprovacdo da Lei do Renovabio teve importancia. Foi a peca
inaugural da nova politica ambiental e respondia ao atraso e a caréncia de iniciativas nacionais, se comparado

ao que acontecia nos paises mais avangados.

Em seu Art.1°, a Lei n° 13.576 fixa como primeiro objetivo o atendimento dos compromissos do Pais
no ambito do Acordo de Paris sob a Conveng¢ao das Nagdes Unidas sobre as Mudangas Climaticas. Nao foi o
acaso que fez do setor de combustivel automotivo o campo de experimentagdo. Desde antes da II Guerra
Mundial, o pais adiciona alcool anidro para melhorar a gasolina, diferentemente do resto do mundo, onde
outros aditivos quimicos foram usados e se mostraram extremamente danosos ao ambiente ¢ a satide humana.
A penetragdo do biodiesel ocorreu muito mais recentemente, no decorrer da primeira década do século XXI,

mas também se mostrou pioneira ¢ bem-sucedida.

A prioridade concedida aos biocombustiveis assegurava prestigio e legitimidade a nova lei. No Brasil,
em 2018, as fontes renovaveis ja respondiam por aproximadamente 45% da energia consumida, fato unico no
mundo. No transporte rodovidrio, também um avanco notavel: um quinto do consumo de energia era satisfeito
por biocombustivel. O retardo regulatorio parecia sanado e, ao chamar a contribuigdo justamente o setor
empresarial que, depois de décadas, trouxera a solugdo para substituir os combustiveis fosseis, o sucesso da
iniciativa parecia garantido. Nao se contava com os problemas que serdo elencados a seguir, mas, vale
relembrar igualmente conceitos basicos, como a lei dos rendimentos decrescentes. Se este for o caso para a

produgdo convencional dos biocombustiveis, definitivamente, o setor ndo é uma boa escolha.
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Em novembro de 2021, ja sob a Presidéncia de Jair Bolsonaro, em Glasgow, durante a COP 26, o
Brasil atualizou seus compromissos em relagdo as emissdes. As novas metas se comprometiam a reduzir 50%
das emissdes em 2030, tendo como referéncia 2018 e, para 2050, fixaram o compromisso de “zerar” as
emissOes. A esta altura, a Lei n® 13.576 completava quatro anos e, em termos climaticos ¢ ambientais, o
Programa Renovabio se apresentava como um avango notavel. Os certificados de descarbonizagdo,
conhecidos pela sigla Cbio, ja estavam sendo negociados na bolsa de valores e, pelo que parecia, o pais

dispunha de um mercado de carbono em pleno funcionamento.

Nao deve passar despercebida a cronologia de eventos. Mais uma vez, diante da burocracia nacional,
chama a atengdo o tempo requerido para colocar em pratica protocolos de certificagdo, sistematicas de calculo,
programas de computador e métodos de supervisdo e gerenciamento. O detalhado e apurado aparato juridico-
administrativo incluia a governanga de completamente novas institui¢cdes e parcerias publico-privadas. Tudo
acabou sendo elaborado e aprovado em momento especial, em meio as dificuldades impostas pela pandemia.
Cabe colocar ainda que a Presidéncia de Jair Bolsonaro, sobre a qual os ultimos eventos transcorreram, nao

ficou marcada pela protecdo ambiental ¢ pelo combate as mudangas climaticas.

Nesta breve revisdo, talvez o mais interessante seja contatar que, além de atender os compromissos
internacionais, nos demais objetivos fixados em seu Art. 1°, a Lei do Renovabio menciona a regularidade do
abastecimento, a previsibilidade do investimento e a analise do ciclo de vida. Sdo trés temas que demonstram
a integral aderéncia da legislacdo aos desafios do século XXI e que ganhardo importancia nos anos seguintes.
Ao fim e ao cabo, a Lei se notabilizou por criar o primeiro mercado de carbono regulado do Brasil — quase um

paradoxo, considerando a politica ambiental e climatica do governo a época.

2 O mercado dos certificados do Programa

No centro do Programa Renovabio, estdo as metas de redugdo das emissdes dos gases de efeito estufa
(GEE) da matriz veicular brasileira. A loégica de partida ndo podia ser mais clara: cada tonelada de CO, evitada
gera um certificado de descarbonizacdo denominado Cbio. O emissor é o produtor (ou importador) de
biocombustivel e sua capacidade de geragdo depende do volume certificado e do quanto é abatido pelo uso do
biocombustivel no lugar do derivado de petrdleo, o que depende, por sua vez, da eficiéncia de seus métodos

de produgio.

Para determinar o quanto cada produtor de biocombustivel pode gerar de Cbios, o quanto de sua
produgdo foi certificada e qual ¢é sua eficiéncia em termos energéticos e ambientais foi estabelecida uma
sistematica de calculo. Seu resultado ¢ uma “Nota de Eficiéncia Energético Ambiental”. Apos inserir os dados
sobre as fases agricolas, industrial e logistica, o programa calcula a intensidade de CO, do biocombustivel a

partir de uma planilha de computador acessivel via internet.
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A nota de eficiéncia sintetiza a diferenca entre as suas emissdes ¢ aquelas do combustivel substituido.
O numero de Cbios a ser emitido serd diretamente determinado por esta nota ¢ pelo volume da produgdo
elegivel; i.e., certificada conforme as regras do programa. A época, foi avangada uma série de atributos do
novo modelo de regulacdo: a oferta voluntaria dos Cbios, o fato da nota resultar de uma unica variavel critica,
de ser feita uma analise do ciclo de vida e se chegar a individualizar cada produg¢do. Em compensagdo, em
nenhum momento, questdes informacionais relacionadas ao tratamento e a fidelidade dos dados foram

levantadas.

Para emitir os Cbios, a produgdo deve ser certificada por uma firma inspetora que, por sua vez, é
credenciada junto a ANP. Os Cbios emitidos sdo lastreados pelas notas fiscais de venda dos biocombustiveis e,
para tanto, elas devem ser registradas na ANP, em pagina eletronica especialmente dedicada. O interessado
tem sessenta dias para fazer o registro e, na sequéncia, a autarquia autoriza a emissdo dos certificados. Tendo
em maos a autorizacdo, o produtor se dirige a um agente escriturador, que pode ser um banco comercial ou
outra institui¢do financeira. Serd o banco que emitira os certificados, fara o registro na bolsa de valores e os

disponibilizara para negociagao.

Pelo lado de quem os compra, a demanda ¢ compulsoria e conforme a meta de descarbonizacdo, que ¢
estabelecida para os proximos dez anos e ajustada a cada ano. Como mencionado, a meta de descarbonizagdo
¢ central ao programa, tem carater obrigatorio e cada certificado emitido corresponde a uma tonelada ndo
emitida de CO.,. A parte obrigada a comprar os Cbios sdo as empresas distribuidoras de combustiveis; ou seja,
aquele segmento da industria que realiza a mistura dos biocombustiveis com os combustiveis fosseis e que se

ocupa da logistica (armazenamento ¢ movimentagdo) dos combustiveis automotivos.

Antes de se deter na “arquitetura” deste mercado de compra e venda de direitos a poluir, certamente
bastante particular, e na sistematica que fixa as metas compulsorias, que merece criticas, vale finalizar a
sequéncia de operagdes mercantis descrita acima e cujo objeto sdo os certificados. Anualmente, cada empresa
distribuidora tem fixado o niimero de Cbios que devera ser adquirido e, ao final do ano, o quanto deles serdo
“aposentados”; ou seja, os certificados que serdo retirados de circulagdo em definitivo. Para repartir as

obrigagdes de compra, a base de calculo é a quota de mercado de cada empresa no ano anterior.

Do lado da procura por titulos, é importante a esta altura sublinhar que a aquisi¢do s6 é imposta as
distribuidoras; justamente uma idiossincrasia do desenho original do mercado. Contudo, deste lado do balcdo,
as empresas distribuidoras de combustiveis automotivos ndo sdo as unicas a participarem do mercado. Feita na
“B3”, a compra de Cbios ¢ facultada a qualquer interessado para fins de investimento especulativo ou

abatimento de emissdes.

Nao deve escapar do raciocinio o fato de que, para cada ano, deve ser determinado o nimero de Cbios

a serem emitidos e retirados do mercado. O niimero de certificados corresponde as metas de redugdo de
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emissodes projetadas por decénio e esta conforme ao compromisso internacional assumido pelo pais. Para fins
de calculo, essas metas estdo expressas numa projecdo quanto a queda do contetido em carbono da matriz de
combustiveis liquidos do Brasil. Tem-se, entdo, uma curva de intensidade em carbono que tende ao declinio na

medida em que os biocombustiveis ocupam o espaco dos derivados do petrdleo e do gas na matriz do

transporte.
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Grafico 1: Intensidade em carbono e metas compulsorias do Programa Renovabio
para o ciclo 2024-2033

Fonte: CNPE. (2023). Resolucao CNPE n° 6, de 29 de novembro de 2023. Brasilia. Disponivel em:

https://www.gov.br/mme/pt br/assuntos/conselhos-e-comites/cnpe/resolucoes-do-cnpe/2023 e EPE, Analise de

Conjuntura dos Biocombustivies — Ano 2023, agosto de 2024, p.65.

Uma ilustragdo da dindmica esperada com o uso de mecanismos de mercado para o abatimento das
emissdes de CO, pode ser vista no Grafico 1. A intensidade em carbono dos combustiveis brasileiros e as
metas compulsoérias (que correspondem ao niumero de Cbios emitidos) formam duas curvas que se aproximam

nos proximos dez anos. A intensidade ¢ definida como a relacdo da emissdo de GEE por unidade energética,
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tendo as emissdes avaliadas em todo o ciclo de vida da produgdo, tanto dos biocombustiveis, quanto dos

combustiveis fosseis; atributo a ser ressaltado como um avango conceitual significativo.

A modelagem decenal ¢ evidentemente um elemento critico da politica publica em tela. Além dos
compromissos definidos nos acordos internacionais, ela considera uma série de diversas varidveis como a
dimensao certificada da oferta, as projecdes da procura, das importagdes por combustiveis e as vendas de
veiculos automotivos. A modelagem também nao pode ignorar os principios de protecdo ao consumidor,
qualidade e seguranca do abastecimento em se tratando da mercadoria em questdo. Deduz-se que ndo é um
calculo trivial e, como sera visto, na medida em que as projecdes ndo se realizem e as curvas anteriores nao
tendam a se encontrar, o programa estd submetido a elevados riscos regulatorios e frequentes intervengdes

governamentais.

De acordo com o relatério do Ministério das Minas e Energia denominado “Analise do Impacto
Regulatorio (AIR)”, que se refere a proposicdo das metas do Renovabio para o decénio 2025-2034, a
modelagem teve de ser revista em 2023. A justificativa foi ela ter sido concebida antes da implementacao
efetiva do programa e que as estimativas resultantes acabaram ndo se verificando. Sobre a matéria, um
segundo relatorio, desta feita da auditoria do TCU, verificou “significativas altera¢cdes” com o programa ja em
funcionamento e que “podem ser atribuidas a inovag¢do e complexidade de se estabelecer um mercado de

carbono no pais...” (paragrafo 228 do Relatorio de Auditoria TC015.561/2021-6).

Vale colocar que, ap6s alguns adiamentos, as metas s6 comegaram a valer a partir de junho de 2020 e,
logo, foram revistas em fungdo da pandemia da Covid-19. Além da diminui¢do das metas (e, portanto, maiores
emissoes), o Conselho Nacional de Politica Energética, CNPE, na ocasido, também aumentou a margem de
flexibilizagdo para as metas anuais. Entre as Resolugdes CNPE n° 8, de 2020, e n° 15, de 2019, a meta caiu em
nada menos que um quarto. No acumulado do decénio e considerando as margens de tolerancia, isto significou

entre cem ¢ 270 milhdes de toneladas de GEE a mais, ou a mesma quantidade — a menos — de Cbios gerados.

O mencionado relatério de auditoria do TCU sublinha que a mudanga de metas de reducdo de GEE e
da consequente oferta de Cbios ndo € bom sinal aos investidores, nem para consolidar o mercado. Segundo o
relatorio “... as alteracées percebidas no ambito dos primeiros anos do programa, que caso se mantenham
constantes tendem a colocar risco a propria existéncia do programa, por desestabilizar um de seus principais
pilares: a previsibilidade.” (pardgrafo 229). O mesmo pode ser colocado quanto as mudancas na modelagem
econdmica, nas regras e na governanga do Renovabio. A estabilidade normativa ¢ um requisito para a

credibilidade do sistema de metas compulsorias e ndo parece atendido até aqui.

3 A certificagdo da parte agricola: elegibilidade, Renovacalc e a NEEA
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O processo de certificagdo do Renovabio ¢ fundamental para assegurar a integridade ambiental ¢ o
cumprimento dos objetivos da Lei n® 13.576/2017. Eventuais fragilidades nesse processo, decorrentes de
omissdes, informagdes inveridicas, inobservancia do necessario rigor técnico, bem como da legislagdo
ambiental ¢ fundiaria - especialmente quanto ao uso da terra na produgdo de biomassa da fase agricola -
comprometem todo o processo de autorizagdo do poder publico para a emissdo de Cbios, bem como as metas

de aquisi¢do compulséria impostas as distribuidoras de combustiveis.

A certificacdo para lastro de Cbios da produgdo de biocombustiveis tem no uso intensivo da terra, em
geral em regime de monocultura, um grande desafio. O atual modelo do Renovabio utiliza dois instrumentos:
o estudo de ELEGIBILIDADE do imével rural produtor da biomassa para a emissdo de Cbios; e o programa
do Renovacalc, o qual sistematiza os dados da produgdo agricola declarados pelo interessado, optando por

dados primarios ou padrdo, e estima a intensidade de carbono do processo agricola.

Atualmente a elegibilidade ¢ fundamentada no cadastro ambiental rural (CAR) e no estudo de imagem
em relagdo a eventual supressdo da vegetagdo primaria a partir de 2018. Assim, o imével rural com o CAR
ativo ou pendente e que ndo tenha realizado supressdao da mata nativa de 2018 para frente é elegivel para
emitir titulos de Cbios. Essenciais a sustentabilidade e a eficiéncia produtiva no uso da terra, o atual processo

de elegibilidade apresenta fragilidade em trés flancos:

Primeiro, quanto a comprovagdo da regularidade fundiaria do imovel produtor da biomassa estabelecida pela
Lei n° 10.267/2001, a qual dispde sobre a politica de Certiddo de Cadastro de Imdvel Rural (CCIR) e o

georreferenciamento.

Segundo, quanto a comprovagdo da regularidade ambiental em conformidade ao cddigo florestal estabelecido
pela Lei n° 12.651/2012, a qual dispde sobre o restabelecimento de areas de reserva legal e preservagdo

permanente, observada a data base de 2008.

Terceiro, quanto a adequacdo dos imdveis ao zoneamento agroambiental para a cana de agticar (ZAA-CANA).
Inicialmente, foi adotado o estudo do MAPA e, em seguida, excluido dos critérios de elegibilidade na revisdo
na Resolugdo ANP n°® 758/2018.

Cabe repetir que a ndo observancia desses requisitos (estabelecidos no arcabouco legal brasileiro) no
exame dos imdveis rurais durante o processo de certificagdo é, na verdade, negligenciar a sustentabilidade e
eficiéncia produtiva no uso da terra, suas emissoes ¢ as boas praticas agrondmicas. O estudo do ciclo de vida
dos biocombustiveis deve ser precedido da comprovagdo da conformidade ambiental e legal da propriedade
para ndo expor o Renovabio e os compromissos nacionais com o Acordo de Paris a elevado risco de

integridade ambiental, especialmente quanto ao artigo sexto do documento.
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Também cabe notar que a cronologia de certas decisdes chama a ateng@o, por ser pouco usual. A
Resolugdo ANP n° 758/2018 dispde sobre a fiscalizacdo e certificacdo dos lastros. Ela estd em processo de
revisdo e foi a consulta ptblica e audiéncia em 07/02/2024 (n° 16/2023 - SEI/ANP n° 48610.203053/2021-61).
Na ocasido recebeu mais de 1.300 sugestdes de ajustes, que estdo sendo analisadas pelo drgdo regulador, sem

data para conclusdo do processo.

O fato é que a Agéncia Nacional do Petroleo, Gas Natural e Biocombustiveis - ANP, orgdo de
regulacdo da industria do petréleo, gas natural e biocombustiveis, s6 recebeu a atribui¢do legal para regular e

fiscalizar a tal certificagdo um ano depois, quando da assinatura do Decreto Presidencial n® 9.964/2019.

Nao somente a ordem administrativa foi atropelada, sendo a norma infralegal anterior a ordem
presidencial, mas também ndo foram consultados os demais 6rgaos envolvidos com a matéria. A regulagdo ¢ a
fiscalizagdo das politicas ambientais e climaticas do Estado sdo prioridades, mas, ndo existe nenhuma

manifestacdo técnica de outros ministérios, institui¢des publicas ou da academia.

A desordem nas decisdes da administracdo, a falta de aconselhamento especializado e de opinides de
terceiros, mesmo dentro do Estado, indicam alguns percal¢os na elaboracdo e defini¢do do arcabougo
normativo sobre o procedimento de certificagdo. Se, por um lado, foram negligenciadas as atribui¢des e
competéncias dos demais 6rgdos publicos, por outro, foram superestimadas a necessaria habilidade técnica ¢ a
estrutura funcional dos 6rgdos da administragdo federal para executar adequadamente as tarefas de regulagéo e

fiscalizag@o do processo de certificagdo.

O relatorio de auditoria do TCU, mencionado nas referéncias desta nota técnica, sublinha que existem
duas camadas de supervisdo e controle da legalidade e conformidade técnica das informagdes. A primeira diz
respeito a propria certificagdo e tem como central a metodologia utilizada pelas firmas de verificacdo;
podendo ser por amostragem estatistica, levantamentos de imagens, visitagdes in loco... A segunda camada de
supervisdo e controle diz respeito aos procedimentos de verificagdo do o6rgdo publico; ou seja, a fiscalizagdo
dos certificadores e junto aos proprios produtores. Esta deve ser feita pelo regulador e o TCU constata a sua

deficiéncia e pede que a falha seja remediada.

Quanto o Renovacalc, trata-se de uma calculadora eletronica onde o interessado (produtor de
biocombustiveis) declara as informagdes relativa as emissdes, segundo a metodologia de avaliagdo do ciclo de
vida. Para tanto, ele ndo precisa dispor de um inventario de emissdes de gases de efeito estufa, mas de
algumas informagdes sobre a fase agricola ¢ a fase industrial da produc¢do do biocombustivel. O resultado é a

Nota de Eficiéncia Energética Ambiental - NEEA.

A este momento, interessa a fase agricola; isto é, todas as atividades anteriores a transformacgdo
industrial realizadas nas usinas e destilarias. Segundo o anexo da RANP n° 758/2018, ao preencher a planilha

da Nota de Eficiéncia Energético Ambiental — NEEA, o produtor ou importador de biocombustivel pode optar
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pelo calculo, ou utilizando o perfil de dados especifico, ou o perfil de dados-padrdo. A opgdo pelo padrdo é
feita quando o agricultor ndo dispde da contabilidade dos insumos adquiridos e utilizados na lavoura, de modo

que a declaragdo de fato usa os dados médios do banco nacional da Embrapa para aquela determinada cultura.

A maioria dos agricultores de cana de agucar opta pelo uso dos dados-padrdo e, por essa razdo, de
acordo com a metodologia de calculo, eles sdo “penalizados” em comparacdo aqueles que se dispdem a
preencher todas as informagdes, de forma a obter uma nota especifica. Observe que o conceito de
“penalizados” aqui ndo se relaciona a nenhum ato coercitivo do regulador, mas apenas a pontuagdo a menor na
NEEA, quando comparada a op¢ao de declarar sua propria situagdo ¢ ter o calculo individual e especifico de

sua nota.

r

A ideia de que ha “penalizagdo” é, portanto, aparente. Mais importante, o beneficio menor para a
opgdo de declarar dados-padrdo ndo tem sido suficiente para o produtor melhorar a gestdo agricola no sentido
da sustentabilidade e da produtividade de forma relevante. Isso se deve a metodologia utilizada que ¢
insuficiente para individualizar corretamente as praticas agrondmicas. Por pior que seja a gestdo agricola e
menor seu investimento no uso da terra, havera sempre uma nota positiva que ira proporcionar a geragao de

receita do programa de crédito do Renovabio.

Nao se trata de mais um mecanismo de financiamento da produgéo agricola e sim de um instrumento
econdmico com objetivo claro: este deve financiar a melhoria da produtividade, da eficiéncia energética,
ambiental e climatica dos biocombustiveis brasileiros. O atual sistema do calculo do ciclo de vida dos
biocombustiveis, o Renovacalc, ndo gera melhorias na ectapa agricola do processo de producdo de

biocombustiveis, mas premia a todos, mesmo os negligentes com o uso da terra.

A adequacdo dos procedimentos ¢ métodos para definicdo da Nota de Eficiéncia Energética e
Ambiental — NEEA — ¢é central para lastrear a certificacdo da biomassa e a emissdo dos titulos de
descarbonizagdo. Esta adequagdo deve também guardar absoluta sintonia com artigo sexto do Acordo de Paris

¢ decorre do comando direto do inciso um e artigo primeiro da Lei n° 13.576/2017 (Lei do Renovabio).

Vale notar que, neste caso, ndo cabe qualquer discricionariedade do orgdo regulador, pois o
atendimento do documento internacional tem for¢a de lei no Brasil, o que ¢ reiterado pela lei ordinaria que
estabelece a politica publica. E, sobre isto, dois derradeiros questionamentos vém a tona: a integridade
ambiental e a adicionalidade e, nos dois casos, os exemplos sdo novamente a NEEA ¢ a atua¢do administragdo
federal.

Existe elevado risco de integridade ambiental no calculo da NEEA relacionado ao uso da terra. A
certificacdo é construida apenas no ambiente cartorial, até mesmo sem observancia da regularidade fundiaria.
A conformidade ambiental dos imoveis produtores de biomassa que geram Cbios néo ¢ feita diretamente, ela

ocorre a distancia. Sem devida explica¢do, ndo se considera o zoneamento agroambiental para a cana de
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acucar (foi dito sem vigéncia). Por fim, como visto, o Renovacalc acolhe e trabalha em grande parte com
dados-padrdo. Por definigdo, eles ndo dispdem de aderéncia a realidade especifica de cada unidade de
produgdo agricola. Mais grave, como s3o dados genéricos, ndo ha materialidade de qualquer vicio, ou falha,

por parte do declarante.

O segundo aspecto diz respeito ao critério de adicionalidade, fundamental no normativo superior
ditado pelo Acordo de Paris. Ao ndo incluir o citado critério, ¢ imediato constatar a inadequacdo do
Renovacalc com a Lei n® 13.576/2017 (Lei do Renovabio). O volume dos e biomassa a ser considerado no
processo de certificacdo jamais poderia ser o total. Seria elegivel apenas a parcela adicional decorrente da
adesdo ao programa ¢ do aperfeigoamento das praticas de produgdo sustentaveis, como estabelecido no artigo

sexto do acordo internacional, que tem for¢a de lei no Brasil.

Em resumo, o processo de validac¢do dos certificados de descarbonizagdo dos combustiveis brasileiros
carece de confiabilidade sete anos depois de criado. Os problemas vdo desde a metodologia de calculo para
definicdo da nota, até a veracidade das informag¢des que alimentam a planilha eletronica, que sdo todas
declaratorias e, até aqui, ao que tudo indica, sem a devida verificagdo. Nos atuais moldes, remunera-se a

situacdo, seja ela qual for, e ndo o ganho da produgdo em termos energéticos, ambientais e climaticos.

Portanto, os Cbios ndo financiam as melhorias, como requer o principio da adicionalidade, eles ndo se
enquadram dentro da Clausula Sexta do Acordo de Paris e, em razdo das duvidas sobre a integridade
informacional ¢ de sua supervisdo, ndo interessam aos investidores, sejam brasileiros, ou estrangeiros. Por
tudo isso, eles diferem bastante do que, hoje, encontra-se disponivel no mercado internacional de créditos de
carbono e que ¢é objeto de legislagdo recém aprovada no legislativo federal. Alids, esta ultima ndo faz mencéo

alguma ao mercado de certificados de descarbonizag¢do do Renovabio.

4 Assimetria do mercado e volatilidade do pre¢o dos Cbhios

O atraso em matéria legislativa, comparado aos paises mais ricos, somou-se a oportunidade de criar
um mercado de carbono, mesmo que suis gemeris. A vantagem-custo incontestavel da producdo de
biocombustivel e a escala do mercado nacional (entre os maiores do mundo) explicam a prioridade concedida
ao setor de combustivel automotivo ¢ os meios escolhidos. A pandemia acabou esvaziando a discussdo sobre o
tema e este conjunto de fatores também explica o relativo acodamento e alto grau de experimentagdo em
termos de politica publica que se viu. Vale lembrar, por fim, que os governos de Michel Temer e Jair

Bolsonaro ndo foram marcados pela agenda ambiental e climatica.

Além dos questionamentos anteriores, cabe corrigir mal-entendidos quanto a natureza do mercado de
carbono e dos certificados de descarbonizacdo. Em relacdo a esses dois pontos, sdo frequentes as confusoes

entre os nao-economistas. Muitas vezes, elas s6 ocorrem por falta de precisdo conceitual e atengdo. No
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primeiro caso, ndo se trata de um mercado livre, ou da livre-concorréncia; muito longe disso. No segundo

caso, trata-se de uma taxa ou imposi¢ao cobrada do consumidor, sem custo para o fisco e via distribuidoras.

Sem duvida, a Lei n° 13.576 ficard reconhecida como a primeira a legislar sobre o mercado de
carbono e os titulos de direito a poluir no Brasil. O “esquema de negdcio com emissdes” ¢ a tradugdo literal do
inglés da expressao “emission trading scheme, ETS”; um balcao para compra e venda de créditos de carbono.
A loégica ganhou importancia em todo mundo ao longo das duas décadas anteriores, como foi visto. O
instrumento economico foi concebido, por um lado, para fixar um prego para o diéxido do carbono e, por
outro, no pais, para financiar os biocombustiveis a partir da venda de combustiveis fosseis. Embora, como
também visto, apresente certa complexidade em sua execucdo, o esquema associa a descoberta do prego e o

financiamento — duas questdes capitais para a transicao energética.

Criar um mercado de titulos de direito a poluir, estabelecer o preco das emissdes de carbono, inseri-lo
no preco de acordo com seu conteudo e cobré-lo do poluidor sdo avangos teéricos observados na ciéncia
econdmica nos Ultimos cem anos. A primeira vista, a logica do Renovabio segue esta linha, ao procurar
remunerar adequadamente os ganhos de produtividade no campo e ndo deveria encontrar maiores dificuldades
em sua aplicag@o. Contudo, ndo foi o que ocorreu. Da teoria a pratica, como se sabe, a distancia ¢ grande em
se tratando de politicas publicas. Na experiéncia nacional, as dificuldades tiveram origem no funcionamento

do mercado e em sua “arquitetura”, bastante original.

Um importante mal-entendido decorre do mecanismo de mercado para achar o preco das emissodes de
GEE. E o mercado que descobre o prego, mas, este nada tem a ver com um livre-mercado, ou com qualquer
incentivo a livre-concorréncia, embora os titulos sejam negociados livremente na bolsa de valores. Ao
contrario do que parece, 0 mercado em questdo, cujo objeto do negécio sdo os Cbios, € inteiramente regulado
pela mdo do Estado. No caso, sua governancga ¢ feita pelo Comite do Renovabio instalado no Ministério das

Minas e Energia.

A definicdo do que vem a ser um mercado livre, segundo o prestigioso Routledge Dictionary of
Economics ¢ a seguinte: “A market in which buyers and sellers are free to contract on whatever terms they
which, without governmental interference.” Em portugués, o Novissimo Dicionario de Economia define a
livre-concorréncia, ou simplesmente a concorréncia nos seguintes termos: “Regime de iniciativa privada em
que as empresas competem entre si, sem que nenhuma delas goze da supremacia em virtude de privilégios

juridicos, forca econdmica ou posse exclusiva de certos recursos.”

O uso de mecanismos de mercado é uma, entre muitas formas, do Estado realizar a interven¢do na
economia e, no interesse da coletividade, corrigir as “falhas” do mercado. Segundo a teoria econdmica, o
mercado ndo consegue avaliar o valor correto do bem em questdo. Isso ocorre com algumas mercadorias
intangiveis, como a qualidade do ar, da agua, ou o valor da ciéncia e da tecnologia e, muitas vezes, o motivo €

a falta de informac@o, ou a assimetria em seu acesso.
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No caso do Brasil, o mercado criado pelo Renovabio dispde de regulamentagdes especificas e
diferentes para a formagdo da oferta ¢ da demanda por Cbios. A primeira ¢ eletiva, enquanto a segunda,
compulsoria, como dito anteriormente. A assimetria do mercado é profunda, na medida em que os vendedores
se guardam o direito de emitir os certificados, enquanto os compradores tém a obrigacdo de adquiri-los e tira-
los de circulagdo (ou “aposenta-los”). Em resumo, os detentores dos direitos ndo tém data para realiza-los, ja

os compradores devem fazé-los ao longo do exercicio e a inadimpléncia custa caro, como sera visto.

A distor¢ao quanto a livre-concorréncia aumenta quando, pelo lado da procura, os agentes afetados
pela obrigacao limitam-se a uma so categoria — as empresas distribuidoras de combustiveis automotivos. Pelo
lado da oferta, em compensagdo, incluem-se todos os produtores de bioetanol, biodiesel, mais recentemente
produtores de biometano e alguns poucos de biocombustiveis de segunda geracdo. Atendendo aos
requerimentos do programa Renovabio, pelo menos parte desta biomassa se mostrara credenciada para gerar

Cbios e, como dito, ndo deixara de encontrar comprador.

Além do evidente desequilibrio entre os dois lados do negdcio, o desenho do mercado nio inspira
confianca. Apesar da compulsoriedade da aquisi¢do, ndo existe qualquer mecanismo para evitar a volatilidade
dos precos dos Cbios, como também ndo existe nenhum teto para este preco, nem limite temporal para
validade do titulo. A atuag@o de empresas nos dois lados do balcdo ¢ outra fonte de preocupagdo. Sdo capitais
que controlam usinas de biocombustiveis, distribuidoras de combustiveis, dispdem de registro de importagdo
de ambos (biocombustiveis e combustiveis fosseis) e eventualmente até sdo proprietarias de refinarias. Em tais

condigoes, o risco de manipulacdo especulativa dos precos é conhecido pelo mercado de capitais.

Dentro desta mesma perspectiva, distintas questoes informacionais vém a baila e, em primeiro lugar,
no que diz respeito a confiabilidade das declaragdes dos produtores de biocombustiveis, como visto na se¢do
anterior. Em segundo lugar, contesta-se a modelagem econométrica para definigdo das metas compulsoérias, o
que traz o risco regulatorio para dentro do mercado. Nem mesmo a possibilidade de terceiros, que sdo as
partes ndo obrigadas, comprarem os titulos e, assim, participarem da demanda, consolidando o mercado,

pareceu mitigar as assimetrias.

Reflexo da financeirizagdo do capitalismo, os “esquemas de negociacdo das emissdes” se
multiplicaram pelo mundo tendo como objetivo criar um instrumento escritural de natureza fungivel; em
outras palavras, ter um ativo financeiro negociado em bolsa. Supostamente, a transparéncia na formagao de
seu prego atrairia a participagdo dos investidores privados ndo incluidos entre as partes obrigadas, o que
terminaria por dar liquidez ao mercado. A parte ndo obrigada poderia ter interesse em abater suas emissoes ao

comprar e “aposentar” Cbios, ou simplesmente aplicar nos titulos para fins especulativos.

O fato de os titulos serem negociados em ambiente da “B3”, na bolsa de valores de Sao Paulo, a maior
da América do Sul, ¢ uma garantia da integridade das opera¢des de compra ¢ venda. Nem os produtores de
biocombustiveis, que geram o Cbio, nem as empresas distribuidoras de combustiveis, que formam a parte

obrigada, e muito menos os demais investidores t€m acesso ao mercado. Tudo ¢ feito por meio de
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intermediarios cadastrados, via programas informaticos, pela internet ¢ em tempo real, assim como ocorre
com os titulos da divida publica, debentures e certificados diversos (CDB, CRA, ou CDA, p.ex.). A supervisdo
e fiscalizacdo das operacdes de compra ¢ venda é realizada pela Comissdo de Valores Mobiliarios, CVM,

autarquia do Ministério da Fazenda.

A construgdo de parcerias publico-privada na execugdo de politicas publicas atende ao maior
envolvimento das empresas e estava claramente entre os propositos dos dirigentes a €poca da elaboragdo do
programa. As mesmas regras de negociagdo de outros ativos financeiros foram estabelecidas. Entre os
escrituradores, a participacdo de grandes bancos comerciais e, entre os custodiantes, a participacdo de
corretoras tradicionais, trariam transparéncia a formacdo de preco e credibilidade aos Cbios. Na medida em
que o mercado de carbono ganhasse corpo, o resultado deveria ser a fixagdo de um preco relativamente estavel

para as emissdes de GEE.

Nao foi o que aconteceu, como mostra o grafico e os dados a seguir, alids, elaborados depois de
extensa pesquisa e na qual as informagdes foram colhidas de forma bruta e necessitaram de apropriado e
trabalhoso tratamento estatistico. A média do preco ponderado diario dos certificados foi coletada até¢ a ultima
semana de outubro de 2024. O prego foi obtido em pagina eletronica da “B3” e a tabela extraida dispde de
1110 entradas, uma para cada dia desde o langamento do certificado, no inicio de junho de 2020. A analise

requereu o calculo de médias semanais, mensais, semestrais e anuais ¢ do respectivo desvio-padrao.

A volatilidade do prego ¢ medida pelo desvio-padrdo, de forma a indicar quanto o prego oscila entorno
da média. A estatistica expressa a faixa de variagdo dos eventos em relagdo a média, ou a sua dispersdo. No
caso dos precos, quanto maior o desvio-padrdo, maior a instabilidade destes. Considerando os cinquenta
quatro meses de comercializa¢do, o preco médio mensal do Cbio foi de R$ 78,29 e o desvio-padrdo de RS
36,43. Em outros termos, o prego médio mensal do certificado variou entre R$ 41,86 ¢ 114,72 em 68,7% dos
casos e, entre R$ 5,43 ¢ 151,14, em 95,45% dos casos; o que da uma boa nogdo das oscilagbes possiveis no

prego, que nem ¢é o pre¢o médio semanal, ou diario, cuja volatilidade ¢ muito maior.

Pelo grafico, fica evidente a expressiva oscilagdo dos precos dos Cbios. Eles foram lancados em junho
de 2020, cotados a R$ 50 por certificado, logo, foram submetidos a fortes variagdes. Passado esse primeiro
ajuste, durante grande parte de 2021, o prego esteve em queda e, no primeiro semestre, a média foi de somente
R$ 30,52. Contudo, depois de outubro de 2021, o valor do Cbio ingressou numa curva ascendente que o levou
a perto de R$ 160 em média para o més de junho de 2022; momento em que o certificado completava dois
anos de comercializacdo. Era mais de trés vezes o seu pre¢o inicial e quatro vezes o preco médio do primeiro
semestre do ano anterior. Frente a tamanha variagdo, ndo existe previsibilidade e o risco ndo ¢ passivel de

gerenciamento.
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Grifico 2: Preco médio mensal do Cbio, entre junho de 2020 e novembro de 2024, em reais correntes
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Fonte: Elaboragdo propria a partir do “Indicador de desempenho do preco médio ajustado do Crédito de
Descarbonizacgao (CBIO)” registrado na B3. Acesso em 11 de novembro de 2024 via

https://www.b3.com.br/pt_br/b3/sustentabilidade/produtos-e-servicos-esg/credito-de-descarbonizacao-cbio/

cbio-consultas/

Depois de meados de 2022, pode-se constatar que a instabilidade do preco persistiu e, mais grave, que
0 patamar se manteve relativamente elevado. No primeiro semestre de 2024, por exemplo, o preco médio se
aproximou de cem reais, um valor quase duas vezes aquele do langamento do titulo. Os precos elevados ¢ as
fortes oscilagdes estdo na contramao do pretendido com a criagdo do mercado de carbono — sinalizar a
estabilidade e dar seguranca aos investidores. Cinco anos passados, a participacdo de terceiros no mercado de

carbono continua muito limitada, de fato, residual. Definitivamente, o certificado de descarbonizacdo do
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Programa Renovabio ndo se mostrou fungivel, a despeito do envolvimento de bancos, instituigdes financeiras,

corretoras tradicionais e até mesmo a despeito de ter liquidez garantida pela natureza compulsdria da procura.

5 O impacto inflacionario, concentrador e socialmente injusto dos Cbios

A significativa valorizagdo dos certificados, que pode ser vista no grafico anterior, finalmente chamou
a atencdo da sociedade brasileira sobre o funcionamento e os custos do Renovabio. Aquelas partes obrigadas a
adquiri-los foram, evidentemente, as primeiras a levantar o problema. Como sera visto, o custo da compra dos
Cbios cada vez mais caros termina se repercutindo no prego final do combustivel pago pelo consumidor.
Portanto, inicialmente descartado pelos seus formuladores, o impacto inflacionario dos Cbios passou a ser

considerado pelos dirigentes do governo, politicos e investidores.

O Tribunal de Contas da Unido, 6rgdo de controle do poder legislativo, abriu um relatério de auditoria
operacional sobre as politicas publicas relativas aos biocombustiveis que, entre outros, apontou em suas
conclusdes a inadequacdo da governanga, a possibilidade de ndo haver comprimento das metas a partir de
2024 e 2025 ¢ a insuficiéncia dos controles e da confiabilidade do lastro dos Cbios (Relatério de Auditoria
TC015.561/2021-6). Mais sintomadtico da gravidade da situacdo a que se chegou € o recurso de algumas partes
obrigadas que questionam a natureza da imposi¢do e vém obtendo liminares na justica, em imbroglio que deve

terminar nos tribunais superiores.

Foi assim que a 6" Turma do Tribunal Regional Federal da 1* Regido, em decisdo unanime proferida
no dia 30 de outubro ultimo, concedeu provimento parcial ao Agravo de Instrumento n° 1035728-
17.2023.4.01.0000. A decisao assegura a autora (uma distribuidora de combustiveis) a conversiao dos valores
depositados judicialmente em créditos de descarbonizagdo (Cbios). No caso especifico, a decisdo reconhece a
especulacdo financeira com os titulos e a natureza assimétrica de um mercado cuja oferta ¢ facultativa,
enquanto a demanda é compulsoria e arbitrada pelo poder publico. O fato € que o agente regulado conseguiu
se proteger da especulagdo com os pregos, um problema grave apontado também pelo Tribunal de Contas da

Unido, no relatério de auditoria mencionado anteriormente.

Em resumo, a obrigagdo imposta equivale a uma taxa parafiscal, sua receita ndo ¢é incluida no
Or¢amento da Unido e tem proposito especifico: financiar o produtor de biocombustivel. Ela é cobrada
somente das empresas distribuidoras de combustiveis, sem gerar qualquer custo de arrecadag@o para o Estado.
A inadimpléncia, por seu turno, pode ter graves consequéncias ¢ chegar ao cancelamento da sua autorizagdo
de funcionamento. Seu elevado potencial inflacionario é bem conhecido pelos economistas em razdo, por um
lado, da importancia dos combustiveis na formagao de precos das mercadorias e no custo de vida das familias.

Em consequéncia, aumentos no pre¢o da gasolina e do 6leo Diesel, mesmo que pequenos, geram inflagéo.

Por outro lado, em razdo da inelasticidade-preco da demanda, um conceito fundamental da

microeconomia, existe certeza de que, mais cedo ou mais tarde, quem pagard as obrigagdes inseridas no prego
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¢ o consumidor. Isso porque a procura por combustivel ¢ pouco sensivel as variagdes de preco e, como 0
consumidor ndo dispde de substituto, ele se vé capturado pelo vendedor. Assim, em decorréncia de elevacdes
de pregos, o consumo cai, mas, sua queda é menor que o aumento do preco e, no final, ¢ a receita de venda
que cresce. Neste caso, trata-se da receita bancada pela compra compulsoria dos certificados de

descarbonizacdo do Renovabio.

Em outras palavras, € certo que o custo da aquisi¢do dos Cbios se repercutird no preco na bomba do
posto revendedor. Estudos feitos para avaliar este impacto indicam que, quando foi langado, ao preco de R$ 50
por certificado, 0 aumento no preco correspondia a aproximadamente quatro centavos de real. Ao pre¢o de R$
150 por Cbio, o litro da gasolina poderia ter um aumento superior a dez centavos. Pouco mais de um ano
depois do langamento, em 2021, ao preco de R$ 80 por Cbio, o acréscimo por litro seria em torno de seis
centavos. Em 2023, estudo da Brasilcom, associagdo que reune muitas empresas distribuidoras, chegou a
valores ainda mais expressivos. O estudo estimou que a obrigacdo de compra gerou um incremento de

quatorze centavos de real por litro de Diesel e de doze centavos por litro de gasolina.

Imposta somente as empresas distribuidoras, a compra dos Cbios tem impacto significativo também
na estrutura de mercado deste segmento da industria do petréleo. Trata-se de um oligopdlio concentrado que
gira em torno de apenas trés empresas: Vibra, Cosan e Ipiranga. Elas respondem por mais de 60% das vendas
dos combustiveis, estdo entre os maiores grupos economicos do pais e formam o maior varejo especializado.
Fora dos grandes centros de consumo, das metropoles e capitais, as franjas deste mercado ndo sdo
despreziveis, correspondem a pouco mais de um ter¢co do consumo nacional e nao interessam as trés grandes.
Esta parte do mercado tem sua procura satisfeita por um conjunto de distribuidoras de combustiveis menores,

que somam pouco mais de uma centena de firmas.

Nao ¢ dificil deduzir que o Onus imposto a estas Ultimas ¢ desproporcional e prejudicial,
especialmente, quando considerado o papel destas para a capilaridade e regularidade do abastecimento no

interior profundo e nos pontos mais extremos do pais.

Para os produtores de bioetanol, biodiesel e biometano, mesmo que nao disponha de uma natureza
inteiramente fungivel, o certificado de descarbonizag@o se constitui em um ativo financeiro sem risco. Para as
empresas distribuidoras, ¢ exatamente o oposto: apresenta-se como uma despesa obrigatoria e, portanto, um
custo suplementar. Ademais, como mostra a teoria economica, ¢ um desembolso com imensa probabilidade de

ser imediatamente repassado ao comprador final.

De acordo com as normas, a obrigagdo de compra dos Cbios exigirda que a empresa realize uma
provisdo para a despesa em seus demonstrativos financeiros. Surge, entdo, um primeiro problema referente a
forte elevacdo do preco do certificado de descarbonizagdo ¢ a imensa volatilidade deste. O reconhecimento
contabil da provisdo s6 podera ser feito a partir de uma estimativa minimamente confidvel da despesa

acarretada pela obrigacdo. Diante do comportamento deste preco, cabe perguntar qual seria ela? Um segundo
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problema ndo menos sério, diz respeito aos tributos ¢ a natureza da despesa ser dedutivel ou ndo como custo

de producgéo para fins da imposic¢do sobre o lucro.

Além de questdes contabeis e tributarias, existe um terceiro problema, desta vez, economico e diz
respeito ao impacto da obriga¢do na estrutura do mercado e a seus efeitos distributivos. Nao ¢ dificil entender
que a obrigagdo de compra dos Cbios atinge de forma desproporcional as empresas distribuidoras de menor
porte, comparadas aquelas maiores. Por isso, a obrigacdo pode resultar em ainda maior concentracao na
distribuicdo de combustiveis automotivos; exatamente o oposto do desejado em um mercado em que a

formacao de conluios e carteis ndo € rara.

Parece logico que grandes grupos disponham de capacidade para absorver sobrecustos e imprevistos
em razdo da escala e escopo de suas operagdes. Sdo também eles que possuem contratos de longo termo com
os postos bem localizados, aqueles que contam com o maior nimero de postos “bandeirados”, que s6 vendem
a marca da distribuidora e que controlam as maiores bases de distribui¢do, as bases “primarias”, aquelas que

recebem combustiveis por dutos e estdo proximas dos centros de consumo.

A conduta das lideres do segmento de distribuicdo é uma preocupacdo constante dos 6rgaos de defesa
do consumidor. A situagdo de certos grupos ¢ especialmente inquictante, na medida em que eles estdo dos dois
lados do balcdo. Vendem Cbios, porque controlam usinas produtoras de biocombustiveis e, do outro lado,
compram estes titulos, porque controlam as maiores distribuidoras. A arquitetura suis generis do mercado de
carbono do Renovabio (com a oferta eletiva ¢ a procura compulsoria) concede a estes grupos uma posi¢ao

unica para especular com o Cbio.

Pelo lado das menores distribuidoras, a obrigagdo de adquirir os certificados e de retira-los do
mercado em tempo determinado surgiu como um gravame significativo. Se ndo for repassado ao preco de
venda do combustivel, a ja apertada margem de lucro serd ainda mais pressionada. O modelo de negdcios
dessas empresas ¢ inteiramente diferente dos trés grandes grupos: elas ndo se apoiam em contratos de longo
prazo com os fornecedores e elas comercializam combustiveis com postos sem “bandeira”, que nao sdao

associados as grandes marcas por contratos de exclusividade.

Elas abastecem o interior do pais, os numerosos postos revendedores que faturam entre 20 e 60 mil
litros de combustiveis por més, cinco a dez vezes menos que aqueles localizados nas metropoles do pais e nos
principais eixos rodovidrios. Esses postos revendedores de pequeno porte estdo espalhados pela zona rural, em
territorios distantes e isolados e abastecé-los ndo interessa as grandes distribuidoras. Também ¢ evidente que a
logistica destas empresas distribuidoras de cunho regional e até local ¢ mais onerosa e que elas t€ém mais

dificuldade em repassar, ou absorver, novos custos.

Nos balangos e demonstragdes contabeis, a obrigatoriedade de reconhecer a provisdo da despesa com
os certificados apresenta-se como um sobrecusto. E, como tal, para as menores distribuidoras, tera reflexo no

lucro e degradara a liquidez da empresa. A sequéncia ¢ bem conhecida por contadores, administradores e
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economistas: o risco de crédito e o custo do capital aumentam. A relevancia da imposi¢do pode ser medida

pelo nimero crescente e relativamente grande de distribuidoras que ndo cumpriram as suas respectivas metas.

Nao por acaso, sdo aquelas de menor porte que, no maximo, tém alcance regional, que atuam em até
cinco unidades da Federagdo. Em 2021, elas j4 somavam vinte quatro empresas e, no ano passado, ja
totalizavam sessenta e trés. Muitas entre elas, recorreram a justica para continuar a operar € ndo terem suas
autorizagdes cassadas até aqui. Ao gerarem saidas de caixa imprevistas, a forte ascensdao do preco dos Cbios e

sua volatilidade, indubitavelmente, contribuiram para se chegar a esta situacao.

As elevadas multas e o rigor das penalidades se somam a “arquitetura” dos certificados de
descarbonizagdo e suas idiossincrasias, para acentuar o efeito concentrador no que diz respeito ao mercado de
distribuicdo de combustiveis no Brasil. Em caso de ndo cumprimento da meta compulséria, o valor da multa
corresponde a obrigagdo ndo realizada, o que faz a soma devida dobrar. Ademais, o valor cobrado deve

contabilizar a maior média mensal do correspondente exercicio.

O ndo pagamento das obrigacdes pode acarretar a extingdo da autoriza¢do de funcionamento.
Empresas inadimplentes sdo inscritas no cadastro de devedores da Unido (Cadin), o que elevard o custo de
capital, limitara o acesso ao crédito e finalmente resultara na perda da autorizagdo da ANP. Tendo em vista o
elevado valor dos Cbios, a volatilidade, o risco de manipulacdo especulativa ¢ o tamanho das penalidades,
algumas empresas deste mercado dificilmente sobreviverdo aos proximos trés anos. Nao ¢ dificil antever um
enxugamento da estrutura do mercado. Foi exatamente a busca pela razoabilidade e proporcionalidade das
penas em razdo do descumprimento das metas definidas para cada distribuidor, que motivou a ida a justiga por

parte de algumas entre elas.

Além de desproporcional em termos de penalidade, a cobranca exclusiva de apenas um segmento
parece muito pouco razoavel, sendo um claro despropdsito. Na realidade, revela uma inconsisténcia absoluta
no que diz respeito a metodologia da analise do ciclo de vida. A minimizagdo do custo de arrecadagdo, ao
concentrar a cobranga em um unico segmento da atividade, e o poder economico das demais empresas da
industria (petroleiras, refinadores e importadores) sdo as duas explicacdes cabiveis para completa falta de

isonomia dentro da cadeia de produ¢ado do petroleo e seus derivados.

Ainda a ser ressaltado e decorréncia direta desta concorréncia deturpada e pouco isondomica é o
impacto distributivo em relagdo ao consumidor que, ao final, confunde-se com quase todo brasileiro. Qualquer
que seja a origem, o impacto inflacionario do aumento no preco dos combustiveis ¢ sempre injusto
socialmente. A teoria econdmica explica que, em termos proporcionais, ele atinge muito mais os pobres que os
ricos. Quando se fala de energia, a questdo da equidade e do custo social imposto aos mais vulneraveis €

crucial.

Em um pais continental, que possui uma matriz de transporte essencialmente rodoviaria, o sobrecusto

dos elevados e volateis Cbios impacta ndo sd os mais pobres, mas também aqueles que estdo mais distantes
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dos grandes centros de produgdo e distribui¢do de combustiveis. Entre trés e nove de novembro passado,
segundo a pesquisa de preco da ANP, em Rio Branco, em média, o consumidor pagou R$ 7,41 por litro de
gasolina comum, enquanto em S&o Paulo, pagava R$ 5,96 por litro. A diferenca é consideravel, de um quarto,
ou mais exatamente, 24,3%. Ela é ainda maior considerando o 6leo Diesel: R$ 7,49 por litro em Rio Branco e

RS 5,86 por litro em Sao Paulo.

A queda do niimero de distribuidoras menores, que operam no interior do pais, devido a inadimpléncia
quanto as metas compulsodrias de compra de Cbios, ndo pode ser descartada, assim como, em fun¢ao da menor
competi¢do, o aumento de prego para os consumidores distantes das bases primarias de distribuicdo. E o
provavel resultado de um mercado que, além de profundamente assimétrico, encontra-se carente de apropriada
supervisao e regulacao, como demonstra a volatilidade e imprevisibilidade do preco destes titulos. Sublinhe-se
que esta concorréncia distorcida ndo ¢ apenas concentradora em termos de estrutura de mercado e distribuicao
de renda, ao afetar o abastecimento energético, as distor¢des também tém o condao de ameacar a integridade e

soberania nacional.

Os principios da livre-concorréncia, da protecdo do consumidor, da isonomia e razoabilidade na
imposicao de obrigagdes foram afastados, como foi visto, no que se refere a instalagdo do mercado de carbono
pelo Programa Renovabio. Esse afastamento foi de tal ordem que justifica plenamente a contestagao juridica
por parte das menores distribuidoras. Sao motivos também para fazer os 6rgdos de controle, como o TCU e o
Ministério Publico redobrarem suas atengdes e assumirem uma atuacdo mais efetiva quanto ao controle da

administragdo federal no ambito das politicas publicas sobre os biocombustiveis.

6 A transferéncia de renda e o custo social do Programa

Do ponto-de-vista macroeconomico (ou seja, da analise de como se gera e distribui o valor), os
certificados de descarbonizagdo sdo um instrumento de transferéncia de renda. Além de inserir no preco as
externalidades positivas (no caso dos produtores de biocombustiveis) e negativas (no caso das empresas
distribuidoras), de fato, o mecanismo faz com que as ultimas financiem as primeiras. Depois de considerado o
impacto inflacionario e distributivo, além do eventual efeito concentrador, cabe perguntar a quanto monta esta

transferéncia e qual € seu custo para sociedade brasileira.

Enfim, levando em conta as dificuldades na execucdo da politica publica em tela, cabe cotejar custos e
resultados. Adiantando a resposta, os resultados sdo insuficientes para justificar seu custo. Mais grave, as
falhas de concepgao e supervisdo estdo a gerar riscos relevantes que tem potencial de contaminar o ambiente

de negocios do abastecimento nacional e desacreditar o funcionamento dos mercados de carbono.

Quanto ao montante transferido e seu impacto inflaciondrio, fica evidente pela revisdao até aqui que,
além de ser sempre consideravel, a conta s6 fez aumentar. Foi visto, em 2021, com um ano de funcionamento

do mercado, o pre¢o médio esteve em torno de R$ 40 por Cbio. Somando os titulos comercializados até entdo,
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cerca de um bilhao de reais tinham sido movimentados. Em 2023, com pregos quase trés vezes mais elevados,
¢ possivel estimar que a receita destinada aos produtores de biocombustiveis correspondeu a quatro bilhdes de

reais (conforme relatdrio da Empresa de Pesquisa Energética do MME mencionado nas referéncias).

Sao valores expressivos, sob qualquer pardmetro e vale recapitular: sdo transferéncias bancadas pelo
consumidor final, pagas pelas distribuidoras, intermediadas pelo mercado de capitais e cujo destino sdo os
produtores de biocombustiveis. Acrescente-se: nitidamente de cunho parafiscal, a obrigagdo ndo gera nenhum

custo para o Estado. Nao parece ser o mesmo em relag@o a sociedade.

Mesmo que preliminarmente, cabe contabilizar este custo social. Além da soma transferida e para que
esta ocorra, existem despesas assumidas por quem gera e por quem adquire os Cbios. Embora nao incluidas no
preco do Cbio, estas despesas ndo podem ser ignoradas e sdo denominadas “custos de transacdo”. No presente,

elas se referem as despesas com a emissdo, venda, compra e guarda dos Cbios, que ndo sdo despreziveis.

Tanto compradores, quanto vendedores dos certificados, além de remunerarem terceiros, (como
escrituradores, bolsa de valores e custodiantes), arcam com equipe ¢ pessoal especializado. Sdo despesas
administrativas suplementares. Ademais, o registro para emissdo de um Cbio é cobrado pela ANP, assim como
o registro de cada uma das notas fiscais pelas partes obrigadas. As equipes empresariais responsaveis pelo
cumprimento da legislagdo ambiental, climatica e das novas normas regulatérias s6 fizeram crescer

ultimamente.

Também classificada como custo de transagdo, uma importante despesa estd relacionada a avaliagdo
do ciclo de vida e as emissdes verificadas nas trés etapas de producdo do biocombustivel: agricola, industrial e
logistica. Para dar lastro aos Cbios e maior confiabilidade as informagdes declaradas pelos emissores do titulo,
elas devem ser validadas por firmas inspetoras. Criou-se um mercado de servigos, referente a inspecdo da
conformidade das declaragdes, cujo contratante, o produtor de biocombustiveis, muito provavelmente
remunera as inspegdes com a receita que os Cbios geram. Em nova assimetria, a parte obrigada a comprar e
retirar do mercado o certificado se submete a um custo que, para ser minimizado, exigira gestdo competente e,

assim, mais despesa.

Embora fora do propoésito deste arrazoado por exigir um estudo detalhado, em uma primeira
aproximagao, pode-se estimar os denominados custos de transa¢do em cinco por cento da renda obtida com a
venda dos certificados. Considerando as informagdes de 2023, que ddo conta de que quatro bilhdes de reais
foram movimentados, pode-se adicionar duzentos milhdes de reais a conta. A soma entdo ¢ de R$ 4,2 bilhdes
e, como assinalado algumas vezes, com imensa probabilidade de ser repassada integralmente ao consumidor.

Ao preco acima de R$ 100 por Cbio, o acréscimo no prego final do combustivel é proximo de dez centavos.

Este valor — R$ 4,2 bilhdes — € uma estimativa preliminar, mas, bastante razoavel do custo social do
Programa Renovabio. De volta a macroeconomia, trata-se do valor da transferéncia de renda destinada aos

produtores de biocombustiveis e pago por todos os consumidores de gasolina e 6leo Diesel via distribuidoras.
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Para os proximos cinco anos, mantidos esses valores (o que ndo é de forma alguma garantido em razdo da

volatilidade), a receita total envolvida somara pelo menos vinte e dois bilhdes de reais; valor consideravel.

Se visto como um custo social, arcado por todos, ha risco deste sobrecusto ser muito maior. Vicios
metodologicos de origem ndo corrigidos, inconsisténcias nas modelagens econdmicas, uma arquitetura de
mercado repleta de idiossincrasias, falhas de supervisao e fiscalizagdo se acumulam nesta experimentacao de
politica publica. As assimetrias do mercado mal regulado favorecem a manipulacdo dos precos para fins

especulativos e reforcam a volatilidade.

Sem duvida, sdo fatores que determinam a menor liquidez do titulo e que afastam os investidores do
mercado financeiro. E o que atesta a participagdo irrelevante destes: menos de 4% entre os compradores no
primeiro trimestre de 2024. Em cinco anos de negocio, o numero irrisério de Cbios “aposentados” pelas partes
nao obrigadas ndo passa de uma centena por ano. O mercado so existe em fun¢do das metas de compra
compulsérias e, até aqui, ele ndo cumpriu com suas expectativas. Efetivamente, o Cbio ndo ¢ um crédito de

carbono.

Além do relatério de auditoria do TCU e da decisdo de justica mencionados anteriormente,
crescentemente porta-vozes de agentes financeiros e estudos de consultoria (PUC, Leggio ¢ JRA-Finance,
para citar trés) passaram a alertar sobre a pouca transparéncia e confiabilidade das informagdes que envolvem
o Cbio. Se a volatilidade dos pregos do carbono demonstrou as falhas de supervisdo do regulador, as
mudangas significativas nas metas, por sua vez, revelaram o elevado grau de intervencdo a que se chegou.

Esta instabilidade gerou a falta de confianca dos investidores.

Para eles, subsiste o risco relacionado a capacidade de geracao de Cbios. Ela pode ndo ser suficiente
para atender o mercado em funcdo do mais lento processo de abatimento do diéxido do carbono, do que
aquele projetado. Diante de uma demanda (repete-se) compulsoéria, a oferta limitada continuard a pressionar o
preco do titulo que tenderd, entdo, a aumentar. Ao fixar as metas compulsorias para os proximos dez anos e,
para tanto, revisar os parametros e os modelos, a regulacdo ¢ de inteira responsabilidade do Comité do
Renovabio e do MME. Finalmente, como se constata pelo historico recente, o principal risco que corre o

mercado € o regulatorio.

7 A falta de resultado em relag¢do as emissées, ao consumo e ao pre¢o

Na defesa do interesse coletivo e tendo em vista o aprimoramento da a¢do do Estado, ndo se discute a
imperiosa necessidade de periddica avaliagdo das politicas publicas. Como ja foi assinalado, este exame se faz
essencialmente quanto ao atingimento dos objetivos e ao custo social incorrido. Estimado este custo, como foi
feito, indaga-se sobre a efetividade da politica. A revisdo e as criticas anteriores sugerem que o programa teve

um fraco desempenho e carece de revisdo aprofundada.
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O objetivo do Renovabio consiste em reduzir as emissdes de GEE do setor de transporte a partir da
substitui¢do dos combustiveis fosseis (gasolina e dleo Diesel) pelos biocombustiveis (bioetanol e biodiesel). O
biometanol e os biocombustiveis avangados também foram incluidos. Entre 2015 e 2023, as emissdes anuais
do setor se encontram no Grafico 3. Depois de 2015, elas vinham caindo, mas, a partir de 2021, as emissoes
reverteram o movimento ¢ comegaram a subir rapidamente. Este incremento é claramente atribuivel a

retomada apos a pandemia.

Grafico 3: Emissoes de gases de efeito estufa do setor de transporte no Brasil,
em CO2e (t) GWP-ARS, de 2015 a 2023
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F
onte: Elaboracdo propria com dados do SEEG, Observatorio do Clima, Sistema de estimativas de Emissoes de

Gases 2024. Planilha de dados SEEG 12. Disponivel em: https://seeg.eco.br/relatorios/?
gad source=1&gclid=EAIalQobChMImMff2NSBigMVmCZECB3EQDKpEAAYASAAEgIFc D _BwE

Depois de junho de 2020, o langamento dos certificados de descarbonizag¢ao nao parece ter tido efeito
algum, nem mesmo de mitigar este aumento. Assim, em 2023, as emissdes de GEE pelos transportes
atingiram um recorde histdrico (223,8 milhdes de toneladas de CO,.). Comparado as emissoes de 2005 (141
milhdes de toneladas de CO,.), ano inicialmente tomado como referéncia, houve um aumento em 58% e, até

2030, a queda deveria ser de 10%. Dificil acreditar.

Cabe colocar que a imensa maioria das emissdes do setor de transporte deriva da queima de
combustiveis automotivos. Em 2010, segundo a mesma fonte do Gréafico 3, o transporte de passageiros ¢ de

carga foi responsavel por 90,2% das emissdes de todo o setor. Dez anos depois, a participagdo das rodovias
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nas emissdes foi ainda maior: 92,2%. Em um pais de dimensdo continental, o perfil rodoviario da matriz de
transporte continuou a se acentuar como se deduz destes dados. Contudo, cabe também colocar que, em razdo

da penetracdo dos biocombustiveis, a pegada em carbono dos transportes ¢ muito menor que em outros paises.

Em 2022, foram emitidas 108,2 milhdes de toneladas de CO». pelo transporte de carga nas rodovias e
92,3 milhdes de toneladas de CO,. pelo transporte de passageiros rodoviario. A soma resulta num total de
emissdes rodoviarias de 200,5 milhdes de toneladas de CO,.. Considerando que, naquele ano, a soma das
emissdes do pais alcangou 2.331,4 milhdes de toneladas de COs,., as rodovias respondiam, entdo, por apenas

8,6% de todas as emissoes, sendo que todo o setor de transporte ndo chegava nem a 10%.

Uma situagdo bem diferente dos EEUU, onde o setor de transporte responde por 30% das emissodes do
pais, trés vezes mais proporcionalmente, ou ainda do observado na Europa, onde esta participagdo supera
20%. Alias, no Velho Continente, a importancia do transporte explica a prioridade concedida a substitui¢do
dos combustiveis fosseis por meio da eletrificagdo da frota de veiculos e da aposta do hidrogénio a mais longo
prazo. Além disso, ilustra a incontestavel vantagem brasileira na matéria, ao se apoiar nos biocombustiveis. E
oportuno lembrar que a posicdo foi conquistada bem antes do Renovabio e que, na verdade, ele se aproveitou

do avanco local para tentar impulsionar o primeiro mercado de carbono do Brasil.

Se, até 2023, ndo houve queda das emissdes nos transportes, quanto a penetragao dos biocombustiveis,
também ndo se constata qualquer sucesso do programa. O consumo de alcool anidro e hidratado atingiu seu
pico em 2019, quando somou 17,5 milhdes de tep (de acordo com o Balango Energético Nacional 2024).
Passada a pandemia e a retomada, ainda hoje o consumo ndo voltou a atingir esses niimeros. Em 2023, a soma
de ambos (alcool anidro e hidratado) foi de 16,1 milhdes de tep, praticamente 0 mesmo consumo do ano

anterior ¢ ainda 8% abaixo do recorde da década passada.

As vendas de alcool hidratado, que pretendiam ser o carro-chefe da mitigagdo das emissdes no
transporte de passageiros em veiculos leves, definitivamente ndo aconteceram como previsto. Ao contrario,
depois de 2019, quando atingiu 11,9 mil tep, o consumo passou a cair de forma consistente até 2022. Em
2023, as vendas de alcool hidratado conheceram uma primeira recuperacdo e somaram 9,2 mil tep; de

qualquer forma, ainda 22% abaixo da marca atingida em 2019.

Interessa observar que, para o alcool anidro e o biodiesel, mesclados & gasolina e ao 6leo Diesel, as
vendas até cresceram. Na verdade, as vendas de biodiesel tiveram um crescimento maior que todos os demais
combustiveis. Enquanto em 2023, comparado com 2019, houve queda do consumo de alcool hidratado e o
incremento do alcool anidro acompanhou o da gasolina (22% para o primeiro ¢ 21% para o segundo), com o

biodiesel, observou-se algo bem diferente. O seu consumo cresceu 29% contra 14,2% para o Diesel.

Acrescente-se que, em setembro de 2021, para mitigar o impacto inflacionario dos precgos dos
combustiveis, o governo anterior reduziu o teor do biodiesel de 12% para 10%. Em abril de 2023, o Governo

do Presidente Lula autorizou a volta da mistura a altura de 12%. Em marco Gltimo, prosseguindo no apoio a
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penetracdo dos biocombustiveis na matriz de transporte, a mistura foi mais uma vez elevada, agora para 14%,

e o aumento para 15% est4 previsto para o ano que vem.

Assim, até aqui, o Programa Renovabio e os Cbios nao colheram resultados positivos. Em termos da
penetracdo dos biocombustiveis e substituicdo dos combustiveis fosseis houve uma grande decepgdo. Depois
que os certificados foram implementados e até o ano passado, o consumo do alcool hidratado caiu e o anidro
ainda ndo recuperou o pico da década passada. Enquanto isso, aumentou o consumo da gasolina e de 6leo

Diesel; tudo contrario ao pretendido.

Cabe constatar que, entre os biocombustiveis, o biodiesel foi o Uinico que apresentou um crescimento
expressivo, o que demonstra a efetividade de um outro tipo de politica publica, aquela mandatoria, que define

a mescla e especificagdo dos combustiveis vendidos ao consumidor. Foi o que impulsionou seu consumo.

O exame do comportamento dos pregos corrobora o fraco desempenho dos biocombustiveis nos
ultimos cinco anos ¢ a falta de impacto da politica do governo. A comparagdo com os derivados do petroleo é
flagrante, mesmo considerando que, no periodo em tela, houve um choque de prego do barril que, entre 2020 ¢

2022, foi multiplicado por quase quatro.

Nas tabelas a seguir, encontram-se o pre¢o final do combustivel automotivo e a participagdo do
biocombustivel na formacdo deste preco. A referéncia de preco, no mesmo més a cada ano, permite evitar que
a sazonalidade das vendas impacte nos numeros (o que ¢ particularmente importante no caso dos produtos de

origem agricola).

Em um periodo bastante conturbado da industria do petroleo, ¢ flagrante o comportamento distinto
dos precos entre os combustiveis fosseis e os biocombustiveis. E ainda mais intrigante constatar, em razdo da
propalada vantagem do pais, que os biocombustiveis acabaram, de fato, por encarecer ainda mais o preco final

pago pelos consumidores.

Tabela 1: Participacao do alcool anidro na formagao de preco da gasolina “C”

mai_19 mai 20 mai 21 mai 22 mai 23 mai 24

Pr Final 4,55 3,84 5,65 7,25 5,21 5,85
A.Anidr
0 0,52 0,43 0,97 1,06 0,83 0,74

11,4 11,2 17,2 14,6 15,9 12,6

Fonte: ANP (2024). Agéncia Nacional do Petroleo, Gas Natural e Biocombustiveis. Precos. Disponivel em: <

https://www.gov.br/anp/pt-br/assuntos/precos-e-defesa-da concorrencia/precos>. Acesso em: 30 jul. 2024.
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Quanto a gasolina “C”, considerando a participacdo do alcool anidro no preco da mercadoria, o custo
do alcool subiu nada menos que 38,3% entre maio de 2019 ¢ maio de 2023. No periodo, a participagdo se
elevou de 11,4% para 15,9%. Em compara¢do com maio de 2024, a tltima data da série, a queda relativa se
deveu ao aumento das obrigagdes (Pis-Cofins) e a recomposi¢do das margens, em particular da revenda. Em
todo caso, mesmo depois da recente queda, o alcool anidro combustivel respondeu por um oitavo do prego

final da gasolina vendida no posto revendedor.

A Tabela 2 ¢ analoga a anterior, mas, refere-se ao 6leo Diesel tipo S-10 (de baixo teor de enxofre) e ao
biodiesel. A disparidade dos aumentos chegou a ser ainda maior. Entre maio de 2019 e maio de 2014, no prego
combustivel final, o peso do biodiesel chegou a triplicar. O incremento do preco do 6leo ndo deixou de ser
notavel, de 60%, mas ficou longe do que foi visto para o biodiesel. Como resultado, no preco final, a
participagdo deste subiu de forma significativa: de 5,6% para 10,4%, contrariando todas as expectativas

criadas pelo Renovabio.

Tabela 2: Participacao do biodiesel na formacao de preco do 6leo Diesel S-10

mai_ 19 mai 20 mai 21 mai 22 mai 23 mai 24

Pr Final 3,73 3,11 4,55 7,05 5,16 5,95
Biodieese

1 0,21 0,31 0,54 0,74 0,49 0,62

5,6 10,0 11,9 10,5 9,5 10,4

Fonte: Fonte: ANP (2024). Agéncia Nacional do Petroleo, Gas Natural e Biocombustiveis. Pre¢os. Disponivel
em: < https://www.gov.br/anp/pt-br/assuntos/precos-e-defesa-da concorrencia/precos™>. Acesso em: 30 jul.

2024.

O encarecimento dos biocombustiveis, durante todo o periodo de vigéncia do Programa, também ¢é
revelado pelos dois proximos graficos. Da mesma forma que as informagdes anteriores, os graficos foram
extraidos da Nota Informativa n° 38/2024/DCP/SNPGB do MME.

A partir do Gréfico 4, é possivel acompanhar alguns indices de preco. O que aqui importa € o alcool
anidro e a gasolina “A” (pura) entre 2019 e 2020. Os dois combustiveis sdo mesclados na propor¢do de 27

para 73 e vale acrescentar que cerca de um décimo do volume de gasolina ¢ importado.
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Grafico 4: Evolucao dos indices de preco da gasolina “A” e do biodiesel
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Fonte: MME (2024). Nota Informativa n° 38/2024/DCP/SNPGB. Brasilia, mimeo, de 30 de julho de 2024,
Figura 4, s/p.

Como ¢ possivel constatar, os precos de ambos se movimentam mais ou menos juntos. O que ¢é
esperado em razdo de serem substitutos quase perfeitos. Ocorre, porém, que o prego do bietanol foi sempre
mais elevado que o preco do derivado de petroleo fabricado no Brasil. O que se vé até mesmo em pleno
choque de preco, entre 2022 e 2023, somente ocorrendo uma aproximagao nos ultimos meses da série; muito

em decorréncia do alivio no prego do barril de petroleo.

O Grafico 5, por sua vez, retrata os indices de preco relacionados ao biodiesel € ao 6leo Diesel tipo A
(puro). Cerca de um quinto do volume do 6leo Diesel consumido no Brasil é importado e, como vimos, o teor
variou conforme as circunstancias. Sem considerar essas variagdes, de maio de 2019 a maio de 2024, constata-
se que o indice de preco do biodiesel cresceu de forma expressiva pelo menos até maio de 2022. No ano
passado, verificou-se uma queda que, porém, ja foi revertida. Assim, em maio de 2024, o preco do biodiesel

era quase trés vezes maior que cinco anos atras; um aumento de 189%!
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Grafico 5: Evolucio dos indices de preco 6leo Diesel “A” e do biodiesel
1-Tg)
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Fonte: MME (2024). Nota Informativa n° 38/2024/DCP/SNPGB. Brasilia, mimeo, de 30 de julho de 2024,
Figura 11, s/p.

Francamente, ndo era o esperado para um pais que tem o protagonismo no setor agricola, muito menos
como resultado de uma politica publica que envolveu mais de quatro bilhdes de reais em subvencao do
consumidor para o produtor, somente em 2023. Enquanto isso, o preco do 6leo de origem féssil aumentou

“apenas” 45%, um incremento quatro vezes menor que o observado pelo biodiesel.

Ademais, confirma-se que muito mais efetivos sdo os mandatos que fixam o teor da mistura. Como
fez o governo anterior, eles sdo Uteis para mitigar os impactos inflacionarios de subitos aumentos de prego,
seja dos derivados fosseis, ou dos biocombustiveis. Como fez o governo atual, eles sdo também instrumentos
eficazes para promover o aumento do consumo dos biocombustiveis e, talvez, como sugere a analise da
proxima secdo, gerar mais confianga para investir. Por fim, em razdo da auséncia de resultados, parece cada
vez mais claro o desalinhamento das politicas publicas para o setor e, sobretudo, a cumulatividade e a

redundancia entre elas.
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8 A pouca efetividade do financiamento e a intensidade em carbono que ndo cai

O pifio desempenho dos biocombustiveis, em especial do biodiesel, surpreende quando considerado,
nao somente o potencial agricola do Brasil, mas também o parque industrial e suas Ultimas adi¢des. Ficara

claro que houve investimento no setor, que ndo falta capacidade de produgdo, nem financiamento.

Na Tabela 3, constam a capacidade de produgdo autorizada pela ANP (nominal e ndo necessariamente
efetiva) e o consumo de biodiesel utilizado na mistura com o 6leo Diesel tipo “A”. Sendo este seu Ginico uso ¢
com exporta¢des pouco relevantes, por esses numeros, ¢ possivel deduzir o quanto da capacidade foi utilizada

recentemente.

Tabela 3: Capacidade de producio de biodiesel e consumo de biodiesel (em bilhdes de litros)

Ano 2021 2022 2023
Capacidade de producdo 12,3 13,7 14,6
Consumo 6,8 6,2 7,5

Taxa de ocupacdo (%) 55,3 453 51,4

Fonte: EPE, Analise de Conjuntura dos Biocombustiveis — Ano 2023, agosto de 2024, p.40

Na média dos trés tltimos anos, ndo mais que metade da capacidade autorizada esteve sendo utilizada.
Neste periodo, assim estimada, a taxa de ocupacdo foi de 50,6%. Mais interessante ¢ notar que a elevada
ociosidade verificada em 2022 (de 54,7%) nao arrefeceu a continuidade da expansao da capacidade em 2023.
Pelo visto, os empresarios do setor mantém a aposta neste biocombustivel. Em todo caso, o que aqui importa é
que nao foi por falta de capacidade de transformacao industrial do 6leo vegetal e da banha que o preco do

biodiesel subiu tanto nos ultimos anos.

Outro movimento importante no setor se refere ao alcool combustivel derivado do milho. O elevado
incremento da sua capacidade de produgdo (agricola e industrial) também deve ser trazido a baila. Em 2019,
quase uma década apds sua introducdo, a produgdo deste novo bioetanol (no Brasil) alcangou 1,33 bilhdo de
litros. Quatro anos depois, em 2023, a producdo do alcool derivado do milho atingiu a marca de 5,79 bilhGes
de litros. Neste Gltimo periodo, ela mais que quadruplicou, foi multiplicada por 4,3. Ao final, isso representou
16,4% da producdo total de bietanol do pais. Depois de 2020, foi o milho (e ndo a cana-de-aguicar) o maior

responsavel pela retomada da produgéo nacional deste combustivel renovavel.
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Tanto no caso dos incrementos da capacidade do biodiesel, quanto neste recente, de incremento da
produgdo de alcool de milho, cabe indagar se eles t€ém algo a ver com o Renovabio ¢ a receita transferida via
Cbios. Considerando que o mecanismo tem como objetivo financiar os biocombustiveis, vale perguntar: em
que medida a venda dos titulos contribui para aumentar a produgdo ¢ a produtividade do setor? Sem dtvida,
para grandes usinas integradas (do campo a destilaria), mesmo que residualmente, a emissdo dos Cbios tende

a reduzir o custo do capital.

Contudo e a despeito do patamar muito alto do juro no Brasil, ¢ verdade que, se existe um setor que
ndo carece de financiamento é o agropecuario. A comegar pela receita de exportagdo em dolar, passando por
politicas publicas tradicionais e chegando a retomada dos financiamentos do BNDES, ndo faltam créditos.
Tem tempo, o setor dispde de dois mecanismos de financiamento: o plano Safra que, anualmente, banca o
custeio e investimento agricola, assim como o plano ABC, conhecido como de financiamento para agricultura

de baixo carbono.

Depois de 2023, o novo governo procurou ampliar os subsidios € a concessdo de empréstimos a juro
inferior ao cobrado pelo mercado. Por parte do BNDES, o valor do financiamento dobrou: em 2023, somou
RS 3,5 bilhdes, quando ndo passou de RS 1,8 bilhdo por ano entre 2020 e 2021. Ademais, tendo como garantia
o crescimento da receita em dolar das exportagdes, o mercado de crédito privado conheceu forte crescimento.
Em parte, o movimento compensou a continua e relevante queda da participagdo do financiamento publico.
De qualquer forma, hoje, ndo faltam instrumentos de crédito: Letras de Crédito Agricolas (LCA), Certificados
de Recebiveis (CRA), Direitos Creditorios (CDCA), Certificados de Depdsito (CDA), ou ainda, a Cédula do

Produtor Rural.

A capacidade de autofinanciamento dos grandes produtores verticalmente integrados, o nimero de
linhas de créditos disponiveis no mercado de capitais ¢ a retomada das politicas publicas de apoio direto ao
setor agropecuario ndo foram suficientes para evitar o aumento de precos e, comparado a meados da década
passada, o recuo da producdo dos biocombustiveis. O sensivel aumento da produgdo do alcool combustivel
derivado do milho e as adigdes a capacidade de transesterificagdo para produgdo de biodiesel, a despeito da

ociosidade destas ultimas, permitem também afastar a hipotese de que falta crédito para usineiro no Brasil.

Por outro lado, cabe considerar a transferéncia de renda paga pelo consumidor e imposta as
distribuidoras. Sdo quatro bilhdes de reais por ano (tirando por 2023) e o impacto inflacionario pode ser
estimado entre cinco e dez centavos no prego final do litro do combustivel. O valor corresponde a parte do
custo social do programa Renovabio que raramente ¢ salientado. A esse custo, o financiamento suplementar é
outra motivagdo que ndo parece justificar o mercado de Cbios. Mais uma vez, constata-se que ndo faltam
politicas publicas, o que parece faltar € o alinhamento entre elas. Algumas vezes, como no presente caso, o

que se vé sdo sobreposi¢des nao justificadas.

A guisa de conclus@o sobre a ndo efetividade do Renovabio e a imperiosa necessidade de revisar o

programa, vale voltar ao ponto de partida, ao conceito central sobre o qual se apoia toda a iniciativa — a
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reducdo da intensidade em carbono dos combustiveis brasileiros. Como principio, sua validade ¢é
incontestavel. A curva projetada para o decénio 2024-2033 pelo Comité do Renovabio encontra-se no Grafico

6 e inclui o periodo entre 2018 e 2023.

Grafico 6: Projecio da intensidade de carbono pretendida (gCO2/MJ) da matriz de combustiveis para
2024-2033 (situacio pos Consulta Publica n° 155/2023)
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Fonte: MME, Dep. de Combustiveis/SPGB, Nota técnica que acompanha Minuta de Exposi¢do de Motivos
(0823690) e da Resolu¢do CNPE (0823697). Brasilia, 13 de novembro de 2023. Figura n° 2, s/p..

Trata-se, portanto, da ultima versdo apresentada pelo Comité do Renovabio, responsavel pela
governanga da referida politica publica. Revisada periodicamente pelo governo, a atenta leitura da curva ¢
reveladora. O comportamento da intensidade em carbono antes de 2023 corrobora todo o questionamento feito

até aqui quanto ao desempenho desta politica.

A partir de 2019, no sentido oposto ao pretendido, a intensidade em carbono dos combustiveis

brasileiros esbogou um aumento até 2022 e, ultimamente, ela teima em nao cair; cinco anos depois dos Cbios
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comecarem a ser negociados! As revisdes das projegdes, a cada ciclo de planejamento, admitem que ndo

houve melhor solugdo além da continua postergacdo dos objetivos.

Cabe indagar até quanto? Mesmo que bastante moderada, a primeira queda da intensidade estava
prevista para acontecer em 2023 e, como visto, ndo foi o que ocorreu. Talvez fique para este ano ou somente
em 2025. E muito tempo, para resultado algum. O que complica um pouco mais € o compromisso de reduzir

as emissoes em 10% até 2030, s6 faltam outros cinco anos.
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Recomendacgao

Esta Nota Técnica ndo € a primeira a apontar os problemas do Renovabio. A volatilidade e a elevagao
do prego dos Cbios deram origem a uma série de estudos e apuragdes. Elaborada pelo Engenheiro Agronomo
Francisco Nelson Neves e pelo Professor Luis Eduardo Duque Dutra, a singularidade desta Nota ¢&,
prontamente, identificar os trés tdpicos que merecem ser objeto de inquérito e auditoria por parte dos 6rgdos

de controle, inclusive quanto a legalidade das normas, procedimentos e agdes.

Sao eles:

Primo, a confiabilidade das informagdes relativas ao lastro dos certificados.

Secundo, a modelagem das metas compulsorias, que sdo centrais ao programa.

Tercio, a profunda assimetria do mercado, sintetizada pela oferta eletiva e demanda compulsoria.

Na defesa do interesse publico, faz-se mister avaliar a credibilidade de mecanismos como o Cbio, a
robustez das metas projetadas e as fragilidades de supervisdo e fiscalizagdo para o estabelecimento de um

futuro mercado de carbono no Brasil.

O elevado custo imposto pela transferéncia de renda realizada a cada ano, o eventual desrespeito aos
compromissos internacionais assumidos, o risco que manipulagdes especulativas e oportunistas no mercado de
Cbios reforcem a natureza concentradora da industria 6leo e gas e, por fim, que elevem o preco final dos

combustiveis, sdo motivos suficientes para se perguntar sobre os resultados efetivos da politica em curso.

Cabe aprofundar a investigacdo na busca de falhas na concepgdo, inconsisténcias metodologicas,
fragilidades processuais, lapsos de supervisdo e fiscalizagdo, falta de transparéncia e publicidade das
informagdes. Nos trés topicos apontados para averiguacdo detalhada ¢ possivel reunir elementos, como os

anteriores, que ddo materialidade a um dano social presente, com risco deste ser crescente.

A urgéncia decorre da dindmica na qual as distor¢des na competicdo se retroalimentam para
favorecem alguns poucos agentes econdmicos, tornado a concorréncia ¢ as imposigdes claramente pouco

isondmicas e com impacto inflacionario imediato.

Na matéria, a diminuicdo das emissdes de gases de efeito estufa pelo setor de transporte, o desafio
para sociedade brasileira estd posto: para realizar o compromisso oficial, toda a redugdo prevista inicialmente

devera ser realizada no préximo quinquénio. Sera possivel? A que custo?

Considerando a avaliacdo preliminar aqui feita, depois de mais de sete anos de implementacdo da
Programa Renovabio e mais de cinco do langamento dos Cbios, os resultados obtidos até o presente sdo muito
insatisfatorios. Além de pertinente, portanto, ¢ urgente reavaliar esta politica publica, assim como promover o

maior realinhamento das agdes referentes aos biocombustiveis e a transigao energética.
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