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RESUMO: As atividades antrépicas e a liberacdo de gases de efeito estufa (GEE) sdo os principais responsaveis
pelos eventos climaticos extremos, cada vez mais comuns, com o aumento nas emissdes globais dos GEE. Desse
modo, a redugdo das emissoes de CO; é fundamental, e o Brasil, por meio do Programa do Governo Federal
RenovaBio (Lei n°® 13.576/2017), buscou melhorar sua matriz energética, com o objetivo de valorizar a producao
dos biocombustiveis, diversificando suas fontes no setor de transportes. Dentro do RenovaBio criou-se o Crédito
de Descarbonizacao (CBIO), negociado em bolsa de valores para estimular a venda de biocombustiveis. Levando-
se em consideracdo sua importancia, este trabalho teve como objetivo avaliar o volume de CBIOs emitidos no
estado do Mato Grosso do Sul, entre 2020 e 2023, por meio de dados secundarios do Servico Federal de
Processamento de Dados (SERPRO). Os resultados indicaram que ocorreu aumento na geragao de CBIOs e producao
de biocombustiveis, elevando também os valores negociados em até 500%, indicando sua importancia como
mecanismo para a redugao dos GEE. O estudo mostra-se fundamental ao preencher a lacuna sobre os CBIOs em
Mato Grosso do Sul, oferecendo subsidios para compreender seus impactos no desenvolvimento sustentavel e na
dinamica socioeconémica estadual.
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ABSTRACT: Human activities and the release of greenhouse gases (GHG) are the main causes of extreme weather
events, which are becoming increasingly common, with the increase in global GHG emissions. Therefore, reducing
CO: emissions is essential, and Brazil, through the Federal Government program RENOVABIO (Law No.
13.576/2017), sought to improve its energy mix, with the aim of enhancing the value of biofuel production by
diversifying energy sources in the transportation sector. Within the RenovaBio program, the Decarbonization
Credit (CBIO) was created, traded on the stock exchange to stimulate the sale of biofuels. Considering its
importance, this study aimed to evaluate the volume of CBIOs issued in the state of Mato Grosso do Sul, between
2020 and 2023, through secondary data from the Federal Data Processing Service. The results indicated an increase
in CBIO generation and biofuel production, thereby increasing the traded values by up to 500%, highlighting its
importance as a mechanism for reducing GHG emissions. The present study is essential in addressing the
knowledge gap regarding CBIOs in Mato Grosso do Sul, providing a solid foundation for understanding their
implications for sustainable development and the socioeconomic dynamics of the state.
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1 INTRODUCAO

O problema da poluicao e de seus efeitos deletérios no clima levou a inumeras
discussoes. Por intermédio das Organizacoes das Nacoes Unidas (ONU), diversos
encontros foram realizados, tais como a Convencao-Quadro das Nagoes Unidas sobre
Mudanca do Clima (Nova York, 1992), Conferéncia das Na¢des Unidas sobre o Meio
Ambiente e Desenvolvimento (Rio de Janeiro, 1992), Conferéncia da ONU sobre o
Desenvolvimento Sustentavel (Rio de Janeiro, 2012) e Conferéncia das Partes — COP 21
(Paris, 2015), entre outros (Leff, 2021). Tais eventos estavam engajados na busca de
solucoes dos problemas ambientais, tais como as mudancas climaticas e a reducao das
emissoes dos Gases de Efeito Estufa (GEE), um dos principais causadores das alteracoes
climaticas (Leff, 2021).

No Brasil, uma das grandes contribuicoes no combate a reducao dos GEE veio por
meio da tentativa de descarbonizacao do setor de transporte, implementada pelo
Programa do Governo Federal, criado pela Lei n°® 13.576/2017, conhecido como RenovaBio
(Brasil, 2017). Seu objetivo foi melhorar a matriz energética com a valorizacao dos
biocombustiveis (Rodrigues; Gilio, 2023), além de avaliar o ciclo de vida dos
biocombustiveis, garantir e expandir a matriz energética brasileira e assegurar o
abastecimento nacional, além de manter o mercado competitivo (Brasil, 2017). Assim,
dentro do Programa foram criados instrumentos como a Certificacao de Biocombustiveis,
Créditos de Descarbonizacao (CBIO) e adicdes compulsérias de biocombustiveis aos
combustiveis fésseis, além de incentivos fiscais, por exemplo (Brasil, 2017; Rodrigues;
Gilio, 2023).

E importante ressaltar que, antecedendo a criacdo do CBIO, ja era anunciado pelo
Protocolo de Kyoto, em 1997, algo similar: as Unidades de Redu¢ao de Emissoes (URE),
decorrentes do Comércio de Emissoes, que permitiam uma flexibilizacdo no cumprimento
das metas de reducao dos GEE, no qual paises poderiam comercializar créditos no Mercado
Regulado de Carbono (Souza et al., 2013; Silva et al., 2024).

Nesse sentido, foi criado o Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL), uma
forma voluntaria de os paises reduzirem suas emissoes (Simoes; Bragagnolo, 2023),
criando uma oportunidade de negdcio e associando ganhos economicos as questoes
ambientais, na busca das empresas por sustentabilidade (Souza et al., 2013). Desse modo,
foi gerada uma nova “moeda”, o Crédito de Carbono ou Reducoes Certificadas de Emissoes
— RCEs (Souza et al., 2013; Simoes; Bragagnolo, 2023).

Nesse contexto, a Lei n® 13.576, em seu artigo 5°, cria o CBIO, um instrumento
registrado sob a forma escritural, para fins de comprovacao da meta individual do
distribuidor de combustiveis (Brasil, 2017), buscando-se valorizar os biocombustiveis
(Rodrigues; Gilio, 2023). Considerado uma commodity ambiental, o CBIO é um ativo
comercializado na chamada B3 (Brasil, Bolsa, Balcao), a bolsa de valores brasileira, sendo
considerado um ativo intangivel, assim como sao as a¢oes do mercado cinematografico
(direitos autorais), por exemplo (INCONT/USP, 2023).

A Agéncia Nacional do Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP), responsavel
pela regulacao de combustiveis, juntamente com o Servico Federal de Processamento de
Dados (Serpro), empresa publica de prestacao de servicos na area de tecnologia da
informacao, e a Secretaria Especial da Receita Federal do Brasil, criaram, a partir do
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Programa RenovaBio, a Plataforma CBIO (Brasil, 2017; Rodrigues; Gilio, 2023). Ela
permite validar as Notas de Eficiéncia Energética Eletronicas emitidas pelos produtores
e/ou pelos importadores de biocombustiveis, cujo objetivo é gerar lastro (ativo secundario
que serve como uma garantia implicita para um ativo principal), a ser utilizado para
relacionar um ativo inicialmente sem valor (como um pedaco de papel utilizado como
titulo) para algo que possua um valor explicito (como um bem fisico) para a emissao de
CBIOs (Brasil, 2017; Rodrigues; Gilio, 2023).

O CBIO, como um ativo ambiental negociado em bolsa e de acordo com o Conselho
Nacional de Politica Energética em sua 52 reuniao extraordinaria (setembro de 2022), é o
meio pelo qual as distribuidoras de combustiveis comprovam o cumprimento da meta que
devem alcancar na reducao dos GEE, por meio da descarbonizacao do setor de transportes
(CNPE, 2023). Tal agao é fundamental, pois Souza et al. (2013) afirmam que 40% das
emissoes de GEE, até 2030, serao oriundas do setor de transporte e geracao de energia,
sendo a descarbonizac¢ao desses setores uma preocupacao legitima.

Cada CBIO emitido corresponde a uma tonelada de CO; que deixou de ser emitida
na atmosfera por meio de combustiveis fosseis (Brasil, 2017). De acordo com a ANP (2022),
ao abastecer um veiculo com gasolina, tem-se 87,4 gC03,/M] de valor calorifico (valor
padronizado), enquanto o valor exato elegivel do etanol é verificado pelo calculo feito pela
RenovacCalc, apds o preenchimento dos parametros solicitados durante a certificacao, em
que sera calculada a Nota de Eficiéncia Energético-Ambiental (NEEA) do Ciclo de Vida
(CV). Esse célculo ocorre pela diferenca entre a Intensidade de Carbono (IC) do CV do
biocombustivel utilizado e pelo IC do combustivel substituto — sendo que, para o produto
massa especifica [t/m®] e poder calorifico inferior [M]/kg], tem-se no etanol anidro 0,791
e 28,3 e hidratado, 0,809 e 26,4, respectivamente.

A NEEA, definida pela Resolucao ANP n° 758 (novembro de 2018), explica a
conversao, sendo que o valor atribuido no Certificado da Producao Eficiente de
Biocombustiveis (CPEB), individualmente, por emissor primadrio, representa a diferenca
entre a IC — combustivel féssil e a IC — biocombustivel, estabelecida no processo de
certificacao (ANP, 2018). Desse modo, regulamenta-se o processo de certificacao da
producao ou importacao quanto a eficiéncia dos biocombustiveis elegiveis para emissoes
de CBIOs (ANP, 2018).

Entretanto, a participacdo no RenovaBio é voluntdria para os produtores ou
importadores de biocombustiveis, enquanto as distribuidoras de combustiveis sao
obrigadas a adquirir os CBIOs, pois sao compradores compulsoérios, de forma a garantir a
compra para que o programa funcione (ANP, 2018). A Lei n° 13.576 estabelece que uma
empresa credenciada realize a Certificacdo de Biocombustiveis, na qual um conjunto de
procedimentos € verificado, em relacao aos aspectos relativos a producao/importacao do
biocombustivel, eficiéncia energética e emissoes de GEE, com base no ciclo de vida do
biocombustivel (Brasil, 2017; Rodrigues; Gilio, 2023).

A emissao do CPEB ocorre com base nos critérios avaliados por meio da NEEA, que
engloba uma série de andlises declaradas pelo produtor e/ou importador para os calculos.
Entre estes parametros, sao verificados, por exemplo: sistema de plantio (plantio
convencional ou direto, por exemplo); area total da unidade de produgao; producao e
consumo de corretivos (calcario ou gesso agricola, por exemplo); entre outros (ANP,
2018). Com base na NEEA, os produtores e/ou importadores, detentores do CPEB, se
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utilizam da plataforma Servico Federal de Processamento de Dados (SERPRO), que gera a
Nota Fiscal Eletronica, responsavel por criar o lastro no qual as emissoes de CBIOs podem
ser escrituradas para serem comercializadas (SERPRO, 2023).

O parametro utilizado no Programa RenovaBio, como redutor nas emissoes de CO»,
foi normatizado pela Resolucado CNPE n° 15 (junho de 2019), que define as metas
compulsdrias anuais por um periodo de 10 anos (2019 a 2029), determinando a quantidade
de CBIOs que deveriam ser emitidos na comercializacao dos combustiveis (CNPE, 2019).
Sua emissao esta diretamente ligada a producao dos biocombustiveis, contemplados na
Resolucao ANP n° 758, tais como o biodiesel, biometano e etanol de primeira e segunda
geracao (ANP, 2018), com a maior parte da producao relacionada a cultura de cana (Safra
2021/2022 = 2.492.318,0 mil. L; Safra 2022/2023 = 3.367.594,0 mil. L), enquanto a producao
de etanol de milho foi menor (Safra 2022/2023 = 714.479,0 mil. L) (CONAB, 2023).

A participacao dos biocombustiveis no setor de transporte é fundamental, pois ele
é um dos principais usuarios dos combustiveis fésseis e, desse modo, um importante
contribuinte dos GEE. Os estados brasileiros, com diferentes intensidades, necessitam de
vias rodoviarias para escoar sua producao, sendo, portanto, contribuintes na emissao dos
GEE em porcentagens distintas (Soares et al., 2023). Mato Grosso do Sul, localizado na
regiao Centro-Oeste, desempenha um papel crucial no processo, contando com uma
infraestrutura de transportes baseada em rodovias utilizadas para transportar as
commodities produzidas (SEMADESC, 2025).

Os transportes possuem importante papel no desenvolvimento do territério, e as
infraestruturas para escoamento e ligacoes inter-regionais dependem de acoes publicas
ou privadas para que o desenvolvimento economico ocorra (Soares et al., 2023). Em Mato
Grosso do Sul, grande parte da producao e de insumos para producao industrial e agricola,
além de maquinarios, é transportada por meio das rodovias federais (BR 163 e 262), que
ligam as cidades com o maior Produto Interno Bruto — PIB (Campo Grande, Trés Lagoas,
Dourados, Ponta Pora e Corumba) (IBGE, 2024; SEILOG, 2024).

Esses municipios sao elos da cadeia de transporte que conectam o estado a outros
importantes centros de distribui¢ao, como Sao Paulo (SEILOG, 2024; SEMADESC, 2025).
Nesse contexto, é necessario que os setores de transporte e logistica possuam exceléncia na
infraestrutura, aumentando sua competitividade por meio da rapidez, qualidade e eficiéncia
na circulacao dos insumos e produtos (Soares et al., 2023), pois o setor € um grande produtor
de GEE e, por esse motivo, buscam-se alternativas para minorar o problema.

Mato Grosso do Sul é um importante produtor de commodities agricolas, como o
etanol, além de ser fortemente dependente das rodovias para o transporte de seus produtos.
Assim, objetivou-se apresentar o panorama do crédito de descarbonizacao no estado, entre
2020 e 2023, por meio dos resultados abertos divulgados na plataforma SERPRO.

2 MATERIAIS E METODOS

2.1 ETAPAS METODOLOGICAS

Na primeira etapa, realizou-se uma pesquisa exploratéria por meio de revisao
documental das legislacoes que balizam o Programa RenovaBio, como a Lei n® 9.748/1997
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(Brasil, 1997), a Lei n°® 13.576/2017 (Brasil, 2017), a Resolucao ANP n° 758/2018 (ANP,
2018), a Resolucao CNPE n.° 15/2019 (CNPE, 2019) e a Resolu¢ao CNPE n° 10/2022 (CNPE,
2022), além da busca de dados abertos disponiveis no site da SERPRO (2023).

Por meio do Painel Analitico das Informacoes Globais dos CBIOs (SERPRO, 2023),
foram identificados os relatérios que trazem o panorama geral do Programa RenovaBio,
no qual constam a distribuicdo de CBIOs por estado, valores negociados més a mes,
quantidade de CBIOs emitidos e aposentados, além de dados referentes a comercializacao
dos CBIOs em Mato Grosso do Sul. O periodo avaliado foi entre 2020 e 2023.

Esses dados, disponibilizados pela Plataforma CBIO, indicam também o volume do
crédito de descarbonizacao ja negociado na B3, com base em relatérios abertos, que
integram, junto com a Receita Federal e a Agéncia Nacional de Petrdleo, a validagao das
Notas Fiscais Eletronicas, decorrentes das NEAA. Estas, por meio deste processo, derivam
o quantitativo de todas as emissoes de CBIOs. Além desses pontos, também foi realizada
a revisao bibliografica referente ao tema.

Na segunda etapa, orientada por procedimentos mencionados por Denzin (2012),
consistiu-se em cruzar diferentes fontes de coleta para aumentar a consisténcia e a
validade dos resultados. Os dados foram sistematizados em duas etapas: (1) Quantitativa:
tabulacao automatica das informacoes, o que permitiu gerar graficos e tabelas descritivas;
e (2) Qualitativa: interpretacao dos registros obtidos, com anélise realizada por meio da
técnica de interpretacao metodolégica, que consiste em cruzar diferentes fontes para
aumentar a consisténcia e a validade dos resultados.

3 RESULTADOS E DISCUSSOES

As emissoes de CBIOs no Mato Grosso do Sul tiveram importancia significativa,
pois, em 2020, do total de emissoes estabelecidas pela meta anual brasileira — Resolu¢ao
CNPE n° 15 - (CNPE, 2019), o Mato Grosso do Sul emitiu 7,2%, ou seja, 2.075.975
milhoes de CBIOs (Figura 1). Contudo, independentemente da fonte do biocombustivel,
a maior importancia do processo ocorre pela substituicdo dos combustiveis fosseis, pois
a mitigacao das emissoes de GEE no setor de transportes se dd nao s6 pela menor
quantidade de COzq emitido, mas também pelo sequestro de carbono agregado pelo
plantio da cana (ANP, 2022; Guarenghi et al., 2023).

Os valores observados sao significativos, e o estado esta atuando na reducao das
emissoes dos GEE por meio de sua participacao no programa RenovaBio, com uma
diminuicao constante nas quantidades observadas. Em 2021 (Figura 1), o estado foi
responsavel por 7,6% das emissoes em relacao a meta anual do Brasil (CNPE, 2019), com
3.128.523 milhoes de CBIOs. Em 2022, foram 6,3%, totalizando 2.653.883 milhoes
(Figura 2); e, em 2023, 5,2% (2.602.924 milhoes), conforme Figura 2.

Em 2022 e 2023 (Figura 2) foi registrada uma queda na emissao de CBIOs em
relacao a 2021, uma situacao associada a reducao na producao de cana-de-agtcar, pois
a safra nesse periodo foi fortemente impactada pelo clima mais seco no ano anterior,
seguido de baixas temperaturas, geadas e queimadas em varias regioes, prejudicando o
desenvolvimento da cultura, o que fez com que muitos produtores antecipassem a
colheita, com menor produtividade (CNM Brasil, 2021). Porém, no terceiro
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quadrimestre, a situacao climatica foi normalizada, melhorando a safra seguinte,
conforme indicado na Tabela 1 (CONAB, 2023).

Evolugio da Meta Anual da Geragio da CBIO
Distribuicio de CBIO s no MS em 2020 . 100.0m
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Figura 1. Panorama do CBIO em Mato Grosso do Sul, 2020-2021. Fonte: SERPRO (2023).
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Evelugdo da Meta Anual de Geragio de CBIO
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CBIO s Emitidos CEIO's Aposentandos | Citd. negociado na B3 | Valores negociados
2.602.924 30.122.833 78.221.234 R% 8.883.690.298

Figura 2. Panorama do CBIO em Mato Grosso do Sul no periodo de 2022-2023. Fonte: SERPRO (2023).

A area plantada na safra 2022/2023 foi menor que a safra anterior (-1,9%), embora
com maior produtividade (10%) e producao (+7,9%), conforme indicado na Tabela 1, sendo
a maior parte direcionada a moagem para a fabricacao de etanol, em detrimento da
producao de aglcar, chegando a quase 75% de todo o volume do vegetal colhido. Assim,
foram gerados 2,5 bilhoes de litros do biocombustivel (CONAB, 2023). Nesse sentido, é
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importante destacar que o aumento da produtividade e a producao de etanol sao
fundamentais para o crescimento na emissao de CBIOs, com a cultura da cana-de-agucar
sendo primordial para tal sucesso, pois é a principal fonte para a obtencao do etanol no
estado, e oscilacoes na area plantada e na producao podem afetar todo o sistema.

Tabela 1. Area, produtividade e producao de cana-de-acticar no Mato Grosso do Sul

Area (em mil ha) Produtividade (em kg/ha) Producao (em mil t)
Safra Safra % Safra Safra % Safra Safra %
21/22 22/23 21/22 22/23 21/22 22/23
648,2 636,0 -1,9 63.786 70.174 +10,0 41.346,1  44.627,1 +7,9

Fonte: CONAB (2023).

Desse modo, pode-se afirmar que, embora tenha ocorrido uma reducao na emissao
de CBIOs no inicio do processo, tal evento foi casual e relacionado a fatores climaticos.
Por outro lado, os valores de CBIOs aposentados, a quantidade negociada na B3 e os
valores negociados apresentam uma tendéncia de crescimento constante, fato
relacionado ao sucesso do Programa.

Outro ponto a ser destacado no RenovaBio, em consonancia com a Resolucdo ANP
n°® 758, art. 24, é a proibicao de processos de desmatamento de vegetacao nativa (ANP,
2018). Na emissao da NEEA, somente pode ser contabilizada a biomassa energética
oriunda de area sem supressao de vegetacao nativa. Desse modo, o art. 24 garante que 0
crescimento na emissao de CBIOs relacionado a cultura da cana-de-acticar ndo seja
associado a processos de perda de vegetacao nativa, como o Cerrado, algo comumente
associado ao aumento na producdo agropecudria, seja em pequenas ou em grandes
propriedades, conforme relatam Oliveira et al. (2024) ao estudar o avan¢o da agropecudria
no estado.

E importante ressaltar que os estados brasileiros tém sido grandes emissores de
gases poluentes no setor de transporte, com emissoes crescentes, conforme dados da série
historica apresentados pelo Sistema de Estimativas de Emissoes e Remocgoes de Gases de
Efeito Estufa (SEEG, 2024). Em 2018, foram emitidos 194.549.920 Mt de CO;¢q apenas no
setor de energia, categoria de transporte, e, em 2022, 216.877.617 tCOzq, sendo que, das
quatro subcategorias em 2022, o setor rodoviario foi o mais poluente: 200.474.201 tCOzeq,
seguido do setor aéreo (9.549.379 COgzeq), hidroviario (3.553.415 COjeq) € ferrovidrio
(3.300.622 tCOzq) (SEEG, 2024).

Em relacao aos estados que mais emitiram COzeq, destaca-se Sao Paulo (Figura 3),
o estado mais industrializado e rico da federacao, seguido por Minas Gerais, pelo Parana
e pelo Rio Grande do Sul, demonstrando que as regioes de maior desenvolvimento
econdmico sao diretamente responsaveis pelas maiores emissoes, o que seria esperado.
Nesse sentido, o transporte rodoviario executado por caminhoes que utilizam diesel é
um fator de grande impacto na emissao e, por esse motivo, deveria ser substituido,
quando possivel, por outros modais de transporte, menos poluentes, como o ferroviario
(ITF, 2023).
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Figura 3. Ranqueamento dos estados que mais emitiram COz, em 2020. Fonte: SEEG (2024).

Em relacao aos estados que mais aderiram as emissoes de CBIOs (Figuras 4 e 5),
pode-se observar que o Mato Grosso do Sul se destaca, com 11% das emissoes, precedido
por Goids (20%) e Sao Paulo (41%). E importante ressaltar que o aumento das emissoes
de CBIOs se da pela adesao de novas usinas ao Programa RenovaBio, de maneira
voluntaria, sendo registrada uma crescente aderéncia ao processo. Segundo os dados da
ANP, até dezembro de 2023 foram registradas 325 usinas aptas para emissoes e
comercializacao do crédito de descarbonizacao (ANP, 2023).

Em 2020, periodo em que os CBIOs comecaram efetivamente a ser negociados na
B3, Sao Paulo, Goids e Mato Grosso do Sul foram os maiores emissores. No Brasil, nesse
ano, foram emitidos 2.195.300.000 tCOgjq sendo 185.490.000 tCOj do setor de
transporte. Sao Paulo se manteve lider nao sé nas emissoes de CBIOs (Figura 4), mas
também como o maior poluidor do setor, emitindo 38.597 tCOz¢q. J& 0 Mato Grosso do
Sul ocupava o 14° lugar, com 4.050 tCO, de gases emitidos no setor de transporte
(SEEG, 2024), e responsavel por emitir, em 2020, 11% de CBIOs no Brasil (SEEG, 2024).

Em 2021 (Figura 4), o estado permanecia na mesma posicao (3° lugar), mas com
mais emissoes (3.128.523 CBIOs) em comparacgao ao ano anterior (2.075.974 CBIOs), com
reducdo em termos de percentual (11% para 10%). Tal fato se deve nao sé a Sao Paulo e
Goias terem aumentado também suas emissoes, mas a outros estados passarem a fazer
parte das emissoes de CBIOs, tais como Para, Rio Grande do Norte e Espirito Santo.

Em 2022 (Figura 5), Mato Grosso do Sul caiu para a 5% posicao, com 8% do total
de emissoes (2.653.883 CBIOs), embora tenha aumentado os valores de CBIOs, enquanto
os outros estados mantiveram as posicoes.
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Figura 4. CBIOs emitidos no Brasil em 2020 e 2021 por estado, nao da federacdo. Fonte: Adaptado da
Plataforma CBIO (2023) pelos autores.
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Figura 5. CBIOs emitidos no Brasil em 2022 e 2023 por estado da federacao. Fonte: Adaptado da
Plataforma CBIO (2023) pelos autores.
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Mantendo o ranking de 2022, em 2023 Mato Grosso do Sul manteve sua posi¢ao
(Figura 5), embora com aumento nas emissoes de CBIOs, enquanto mais dois estados
também passaram a compor o Programa RenovaBio: Sergipe e Santa Catarina. Desse
modo, é importante ressaltar que, embora o estado mantenha sua posi¢ao na emissao de
CBIOs, suas emissoes de CBIOs aumentaram a cada periodo avaliado, fato relacionado a
maior participacao do setor sucroalcooleiro estadual no processo. Também se deve
mencionar que outras unidades federativas comecaram a participar do programa, com
novas usinas certificadas, demonstrando o sucesso do RenovaBio e o aumento da
competicao na emissao de CBIOs.

Outro ponto importante observado foi em relacao ao aumento do preco médio do
ativo CBIO comercializado (Tabela 2), com grande variacao de valores entre os anos de
2020 e 2021. A questao climatica levou a uma instabilidade em relacao a safra de cana-de-
acucar, o que afetou os precos. Os valores apurados na pesquisa indicaram que o pre¢o
médio anual negociado no Mato Grosso do Sul (Tabela 2) sofreu uma variacao de mais de
185%, se comparado ao preco médio de 2021 (R$ 39,30), em relagao a 2023 (R$ 113,57).

Tabela 2. Preco médio e quantidade negociada de CBIOs na B3, com valores negociados (R$), entre
2020 e 2023

2020 Quantidade/Valores
Quantidade negociada na B3 26.154.533
Valores negociados R$ 1.135.252.986
Preco médio do CBIO R$ 43,40
2021 e
Quantidade negociada na B3 51.262.489
Valores negociados R$ 2.015.052.251
Preco médio do CBIO R$ 39,30
2022 e
Quantidade negociada na B3 62.287.177
Valores negociados R$ 6.953.177.856
Preco médio do CBIO R$ 111,63
2023 e
Quantidade negociada na B3 78.221.234
Valores negociados 8.883.690.298
Preco médio do CBIO R$ 113,57

Fonte: Adaptado da Plataforma CBIO (2023) pelos autores.

Contudo, nao s6 as intempéries climaticas afetam os negocios, pois o0 mercado
econOmico, ao final, é quem dita as regras. Para uma negociacdo na B3 existem modelos
em que se baseiam os investidores para as tomadas de decisao, sendo uma delas a analise
fundamentalista (Fornaro et al., 2022; Carneiro Janior et al., 2024). Esse processo recorre
a Rede Neural Difusa, baseada na inteligéncia artificial, utilizando uma base de dados das
acoes negociadas ao longo de 12 anos, associando os balancos trimestrais das empresas
envolvidas e seus indicadores econOmicos, para que se tenha uma tomada de decisao mais
assertiva e menos risco (Fornaro et al., 2022).

Mesmo se precavendo e procurando menores riscos, os investidores sabem que o
mercado e os ativos podem tornar-se volateis. Similar ao que ocorre na comercializacao
do CBIO, aconteceu com os valores negociados das RCEs quando houve a Crise do
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Subprime, em 2008, gerando recessao e queda nos precos do petréleo, o que puxou para
baixo o mercado de carbono, que esta diretamente ligado as cotagoes de barris de petréleo
(Souza et al., 2013). Desse modo, oscilacoes nos valores dos CBIOs sao esperadas.

Levando-se em consideracao que as negociacoes dos CBIOs na Bolsa de Valores
ocorrem na modalidade balcao (B3, 2024), em que os valores tém alteracoes didrias, o
primeiro registro de negociacoes ocorreu em 15 de junho de 2020, em que a maior cotagao
do dia chegou a R$ 51,00, sendo negociados 200 CBIOs (volume financeiro de R$
10.100,00), com preco médio de R$ 50,50. Porém, segundo relatorio da B3 em 26 de janeiro
de 2024 (periodo de busca dos valores entre 15 de junho de 2020 e 29 de dezembro de
2023), o valor maximo chegou a R$ 209,50, registrado em 30 de junho de 2022. Ja o maior
volume financeiro negociado ocorreu em 26 de junho de 2022, cujo montante foi R$
2.355.665.544,7 com 558 negociacgoes feitas para 1.353.468 de CBIOs, com pre¢o médio de
R$ 174,05, conforme registro da série histérica do ativo (B3, 2024).

Fazendo-se uma analise em relacao aos beneficios financeiros, as negociacoes de
CBIOs em bolsa foram extremamente lucrativas. Obteve-se um aumento de mais de 500%
de lucro na comercializacao, passando de 1 bi para 8 bi (Figura 6), resultado diretamente
relacionado nao ao aumento expressivo na quantidade de CBIOs (de 51 M em 2021 para
54 M em 2023), mas, sim, a se triplicar o valor do ativo, passando do preco médio de R$
39,30 (2021) para R$ 113,57 (2023).

O objetivo central do Programa € de grande importancia nao sé para o Brasil, que
emitiu em 2020 185,4 Mt de COzq apenas no setor de transporte (Fornaro et al., 2022),
mas também para o planeta. Entretanto, algumas preocupac¢des vém sendo levantadas,
como, por exemplo, a fala de John Milne Albuquerque Forman, conselheiro do Conselho
Nacional de Politica Energética (CNPE, 2022). O especialista em matéria de energia fez
diversas consideracoes ao fato de que o CNPE, criado com o objetivo de sugerir politicas
energéticas, se transformou, no decorrer dos dltimos anos, em uma estrutura que, na
maior parte das vezes, aprova matérias que nao sao politica energética, mas, sim,
processos administrativos (Memoéria da 52 Reunidao Extraordinaria do CNPE - fl. 2, em
30/09/2022) (CNPE, 2022).

Diante de todo o exposto, como também identificam Fornaro et al. (2022), a
tematica ainda é recente e nao ha uma exploracao volumosa do assunto, mas o programa
governamental, com o propdsito de substituicao de combustiveis fésseis por renovaveis,
por incentivo do CBIO, é atrativo para o setor de transporte e esta diretamente associado
de alguma forma ao ganho econémico, o que produz uma participacao crescente dos
atores ligados ao tema.

4 CONCLUSAO

As emissoes de CBIOs no Mato Grosso do Sul ocorreram de forma crescente apos a
adesao ao Programa, assim como se deu também a entrada gradativa de novos estados ao
longo do periodo estudado. Desse modo, o impacto do RenovaBio para o agronegdcio sul-
mato-grossense é relevante, pois indica um maior aporte de recursos para o setor,
incentivando sua expansao e seus ganhos. Tal resultado se da pelo fato de que os CBIOs
estao diretamente ligados as politicas publicas de incentivo ao setor sucroenergético e a
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expansao da cana-de-acdcar no estado, que busca combinar as metas de descarbonizagao
com crescimento econdmico, atraindo investimentos e ampliando a producao de etanol e
de bioenergia.

Outro ponto significativo foi o grande volume financeiro negociado, em que o ativo
CBIO teve uma supervalorizacdo, o que impacta significativamente o patriménio das
empresas envolvidas. E conhecido que as reducdes nas emissdes de GEE sdo
extremamente pertinentes, e que o programa RenovaBio cumpre seu papel na garantia de
oferta de combustivel renovavel. Desse modo, os CBIOs possuem grande potencial para
serem um motor de desenvolvimento regional e sustentabilidade no estado, conectando
a expansao da cultura da cana-de-agucar e bioenergia as metas de descarbonizacao,
fortalecendo politicas publicas voltadas a economia verde e a sustentabilidade ambiental.

Quanto ao cumprimento das metas de descarbonizacao aplicadas ao setor de
transporte, no entanto, nao é mensurado o destino de todo o biocombustivel produzido,
seja mercado interno ou exportacao, o que pode levantar questionamentos sobre parte do
processo. Uma vez que o combustivel nao é utilizado nos veiculos nacionais, as emissoes
de GEE continuam para esse setor. O CBIO é uma importante ferramenta para a execuc¢ao
do Programa, mas é imprescindivel a realizacao de pesquisas para verificacao do volume
de uso dos biocombustiveis no pais versus o uso de combustiveis fosseis. Desse modo, seria
necessario o monitoramento continuo do Programa, com estudos futuros que avaliem o
impacto econdmico direto do CBIO nas usinas do estado.
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