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1. Introducgao

Através do Protocolo de Kyoto (11/12/1997) e a partir da
promogdao do potencial de comercializacdo de créditos de carbono,
inumeras empresas desenvolveram diversos projetos envolvendo a
preservagdao do meio ambiente com a respectiva redugcédo de carbono,

ou seja, os Mecanismos de Desenvolvimento Limpos.

Todavia, observa-se que essa quase euforia ndo gerou, até o
presente momento, qualquer resultado oneroso as empresas, contudo
ja vem sendo cogitada a comercializagado de créeditos de carbono pelas

Bolsas de Valores de todo o mundo.

As empresas, atentas as possibilidades de geragdo de valor
econbmico, aguardam alguma sinalizagado referente ao que sera feito
nos préximos anos frente aos critérios de contabilizagdo do carbono,

por parte dos 6rgdos competentes.

No entanto, cumpre ressaltar que, enquanto o mercado de
carbono ndo esta em plena e formal atividade, algumas empresas ja
comecam a comercializar seus créditos de carbono mesmo sem existir

a regulamentacao contabil sobre o assunto.

Alguns especialistas Vém buscando definir a contabilizag&do no
estoque; outros sugerem que o melhor € no ativo ndo circulante como
investimento e ha quem diga que o crédito de carbono seja
contabilizado como intangivel, ja que o carbono n&o pode ser

visualizado a “olho nu” como os outros ativos tangiveis.

O mercado financeiro e o mundo académico ainda nao discutiram
sobre esse tema, mas ha indagac¢des originadas no meio empresarial

no sentido de que, no curtissimo prazo, existam mecanismos



adequados de contabilizacdo em fundamentando este novo mercado

que se desenha.

Por sua vez, a auséncia de diretrizes claras por parte dos 6rgéos
competentes, dentre eles: o IFRS (International Financial Reporting
Standards) e, no Brasil, as resolugbées do CFC (Conselho Federal de
Contabilidade), ndo pode ser impeditivo para o registro dos fatos

econdmicos envolvendo receitas e despesas com carbonos excedentes.

Entende-se urgente a aplicacdo de métodos confidaveis na
elaboracdo das demonstracdes financeiras e fiscais, refletindo o real
impacto dos mencionados créditos aos usuarios das informagdes
contabeis, dentre eles o0os seus stakeholders, que sao 0s mais
interessados por exigéncias internacionais contra o aquecimento global
decorrente do efeito estufa e da diminuigcdo das matas nativas em todo

o mundo e, em carater especial, no Brasil.

Na busca por trazer elementos para este processo de
harmonizagcdo dos critérios contabeis, foram examinadas diversas
formas de contabilizacdo das operagdes envolvendo o carbono e sua
correspondente evidenciacdo através das Demonstragcdes Financeiras
da Empresa, geradora ou aquisitante de RCE’s (Reducéao Certificada de

Emissao).

Assim, o presente trabalho busca explorar a pratica de algumas
empresas e, eventualmente, servir como referéncia para a importante
harmonizagdo do critério de contabilizacdo envolvendo o crédito de
carbono; os custos com o resgate de carbono e despesas de emisséao

de carbono.

Importante destacar ainda que, desde as ultimas conferéncias
ambientais pouco se tem discutido sobre os critérios de contabilizagao

do crédito de carbono, mais uma razao para pesquisar este assunto.



Em verdade, as empresas ja se preparam para comercializar os
frutos dos MDL’s - Mecanismos de Desenvolvimento Limpo aplicados a
dois ou trés anos atras, no momento em que os créditos de carbonos

eram tratados como outras despesas e receitas.

Imprescindivel a discussdo a respeito das empresas que ja
utilizam um dos diversos critérios de contabilizacdo gerenciais ja
divulgados em pesquisas anteriores e, sem duvida, ha inumeras

duvidas a serem explicadas, dentre elas:

o Qual seria o melhor critério de contabilizagao a
ser adotado?

o Esta receita sO sera reconhecida através de
certificados ambientais de reducdo de carbono emitidos ou
resgates, em qual momento ocorre a contabilizagao?

o Em qual grupo sera melhor evidenciar esta

operagao?

Hoje cogita se muito evidenciar a contabilizagcdo no grupo de
Ativo Intangivel, referente ao Registro de Certificados de Emissdes de
carbono e seus equivalentes, dadas as empresas que possuem OS
MDL’s (Mecanismos de Desenvolvimento Limpo), que sdo projetos de

conservacao e reducao de emissdes de carbono e captura de carbonos.

Outros autores defendem que a partir de projetos de MDL a sua
contabilizagdo inicia-se em investimento, ja que €& um projeto em
andamento e suas despesas deverdao ser evidenciadas em custos de

desenvolvimento de projetos.

Seguindo o raciocinio anterior defende-se a contabilizacdo dos
RCE’s em estoques, logo ap6s a sua emissao por ONG’s, transferindo
valores do projeto referente ao certificado conquistado de

investimentos para estoques de carbono.



Como parte vital de toda organizagdo a contabilidade precisa
evidenciar adequadamente o fato ocorrido influenciando as
demonstracdes Financeiras, Gerenciais e Sociais. Ribeiro (1992, p.56)

faz uma boa analise referente a contabilidade ambiental.

A contabilidade, enquanto instrumento de

comunicacdo entre empresas e sociedade, podera

estar inserida na causa ambiental. A avaliacao

patrimonial, considerando os riscos e beneficios

ambientais inerentes as peculiaridades de cada

atividade econdmica, bem como a sua localizagao,

podera conscientizar os diversos segmentos de

usuarios das demonstragdes contabeis sobre a

conduta administrativa e operacional da empresa no

que tange ao empenho da empresa sobre a questao.

Preconizando uma necessidade futura, o fim desta pesquisa é
descobrir o melhor critério de evidenciagao e revelar a corrente literaria
mais relevante na contabilizagcdo de todos os fatos de créditos de

carbono.

O método indutivo sera utilizado para base de pesquisa extraindo
as publicacdbes académicas e autores conceituados e levantamentos
técnicos de sobre exemplo de organizagdes que ja utilizam método
sobre seus atos e fatos contabeis sua relevancia normativa ao

desagravo institucional de legislagcao vigente.

E inegavel, portanto, a necessidade de pronunciamentos oficiais
sobre o tema em analise, sendo que até o momento pouco foi
apropriado pelo no mercado financeiro embora necessario para o
Balanco Gerencial, padronizado pela Lei 11.638/07, que, por sua vez,
infelizmente também n&o incita adequadamente a demonstragcdo desse

novo crédito ou obrigacao frente ao carbono.
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2. Revisao de Literatura

Desde a Publicagcdo do Protocolo, discorreu 14 anos até esta
pesquisa académica, conven¢des houveram neste periodo,
confirmando suas teses e normalizando alguns artigos para sua

melhor praticidade.

2.1. Protocolo de Kyoto

O protocolo de Kyoto assinado no ano de 1997 tem como
compromisso métodos rigido de redugdo de gases que agravam o efeito
estufa, onde ha a proposta de reducdo de 5,2% de emissdo desses
gases entre 2008 e 2012 em relagédo aos niveis capitados em 1990 por

institutos internacionais do clima.

Conforme a integra do Artigo 2° de seu protocolo:

Implementar e/ou aprimorar politicas e medidas de acordo com suas

circunstancias nacionais, tais como:
(i) O aumento da eficiéncia energética em setores relevantes da
economia nacional;
(i) A protegdo e o aumento de sumidouros e reservatorios de gases
de efeito estufa ndo controlados pelo Protocolo de Montreal, levando
em conta seus compromissos assumidos em acordos internacionais
relevantes sobre o meio ambiente, a promogdo de praticas
sustentaveis de manejo florestal, florestamento e reflorestamento;
(i) A promogédo de formas sustentaveis de agricultura a luz das
consideragdes sobre a mudanca do clima;
(iv) A pesquisa, a promogao, o desenvolvimento e o aumento do uso
de formas novas e renovaveis de energia, de tecnologias de
sequestro de dioxido de carbono e de tecnologias ambientalmente
seguras, que sejam avangadas e inovadoras;
(v) A redugao gradual ou eliminagéo de imperfeicbes de mercado, de
incentivos fiscais, de isengdes tributarias e tarifarias e de subsidios
para todos os setores emissores de gases de efeito estufa que sejam
contrarios ao objetivo da Convengéao e aplicagdo de instrumentos de
mercado;
(vi) O estimulo a reformas adequadas em setores relevantes, visando
a promogao de politicas e medidas que limitem ou reduzam emissdes
de gases de efeito estufa ndo controlados pelo Protocolo de Montreal;
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(vii) Medidas para limitar e/ou reduzir as emissdes de gases de efeito

estufa ndo controlados pelo Protocolo de Montreal no setor de

transportes;

(viii) A limitagdo e/ou redugdo de emissbes de metano por meio de

sua recuperagao e utilizacdo no tratamento de residuos, bem como

na produgéo, no transporte e na distribuicdo de energia;
Cooperar com outras Partes incluidas no Anexo | no aumento da eficacia
individual e combinada de suas politicas e medidas adotadas segundo este
Artigo, conforme o Artigo 4, paragrafo 2(e)(i), da Convengao. Para esse fim,
essas Partes devem adotar medidas para compartilhar experiéncias e trocar
informagdes sobre tais politicas e medidas, inclusive desenvolvendo formas
de melhorar sua comparabilidade, transparéncia e eficacia. A Conferéncia
das Partes na qualidade de reunido das Partes deste Protocolo deve, em
sua primeira sesséo ou tao logo seja praticavel a partir de entédo, considerar
maneiras de facilitar tal cooperacgdo, levando em conta toda a informacgao
relevante.
Fonte: Tecnologia, Ministério de Ciéncia e. Protocolo de Quioto. 28/04/2012.
Disponivel em: <http:.//www.mct.gov.br/upd_blob/0012/12425.pdf>

Para que essa acgédo seja realmente efetiva o protocolo estimula
acbes que incentivem as empresas a seguirem as regras estabelecidas

pelo protocolo.

1. Reformar os setores de energia e transporte;

2. Eliminar mecanismos financeiros e de mercado
inapropriados aos fins da convencgéo;

3. Promover o uso de fontes energéticas renovaveis;

4. Limitar as emissdes de metano no gerenciamento de
residuos e dos sistemas energéticos;

5. Proteger florestas e outros sumidouros de carbono.

Com a entrada em vigor do protocolo, muitos paises interessados
na reducdo de grandes volumes de emissdo de gases geradores de
efeito estufa direcionaram suas forcas para métodos alternativos de
geracao de energia. Ha esperanca na quebra de paradigma energético
praticados em diversos paises, baseados exaustivamente em fontes de

abastecimento de combustiveis fosseis.

Uma das medidas mais importantes deste documento é o
sequestro de carbono muito discutido no mercado de capitais, que

sugere que as empresas criem em seus ativos n&o circulantes, na
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conta de investimentos ou em reserva de contingentes a conta de

Investimento em Projetos de Mecanismos de Desenvolvimento Limpo.

2.2. Mecanismo de Desenvolvimento Limpo

O MDL assim chamado também como mecanismo de
flexibilizagdo, tende a auxiliar a redugcdo de emissdo de carbono ou ao
equivalente a carbono no meio ambientes (GEE’s — gases de efeito
estufa), seus projetos podem ter a finalidade de reflorestamento,

pesquisas e desenvolvimento de projetos de energias renovaveis.

Os setores de que abrange os projetos de MDL certificado pelo

protocolo de Kyoto estabelece 15 divisdes:

l. Geracéao de energia (renovavel e ndo renovavel)
Il. Distribuicdo de energia;
[1. Demanda de energia (projetos de eficiéncia e

conservacgao de energia)

V. Industria de Producéo.
V. Industrias quimicas;
VI. Construcao;
VII. Transportes;
VIII. Mineragao e producido de Minerais
IX. Producédo de Materiais;
X. Emissdes de gases fugitivos de combustiveis;
XI. Emissdes de gases fugitivos na produgcdo e consumo

de halocarbonos e hexafluoriodo de enxofre.

XII. Uso de solventes;

XIII. Gestao e tratamento de Residuos;
XIV. Reflorestamento;

XV. Agricultura.

13



No momento os itens: “VI,VII, X, X, XIII,XIV” ja possuem casos
praticos (por iniciativa das empresas), onde ha a programacgéo,
desenvolvimento e execugcdo de projetos com MDL que sé&o utilizados

para a geragao dos créditos de carbono.

Para que um projeto de iniciativa privada possa ter seu
reconhecimento efetivo pelas Instituicbes de Certificacdo de Registro
de Créditos de Carbono, este projeto deve segui os seguintes conceitos

basicos de para sua formulacao e execucgéao.

o Participagdo voluntaria, da organizagdo que deseja
executar o projeto;

o Observacao das opinides de seus stakeholders que
serdo impactados pelas conseqliéncias do projeto em pauta

o Reduzir a emissdo dos Gases de Efeito Estufa de
forma adicional ao que ocorreria na falta do projeto;

o Obter autorizagdo dos 6rgdos publicos onde sera
executado o projeto;

o Atingir os objetivos de desenvolvimento sustentavel

conforme a legislacédo local,

o Nao causar efeitos colaterais ao local de execugdo do
projeto;
o Contabilizar o aumento de emissdes dos Gases de

Efeito Estufa que surjam fora dos limites das atividades do
projeto e que sejam mensuraveis e atribuiveis a essas atividades;
o Proporcionar reais beneficios mensuraveis e de longo

prazo relacionados a mitigacdo do clima e suas mudangas.

Uma atencdo desejada sobre os conceitos basicos citados, se da
pelos fatores de contabilizacdo em Investimento e Provisdo para
Contingéncia, onde o valor de sua “mensuragédo, competéncia, primazia
sobre a forma e visdo verdadeira e apropriada” sao conceitos que

devem vislumbrar uma assertiva contabilizacdo. Uma vez que seus
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critérios de reconhecimento deste mecanismo diferem de modelos

convencionais de evidenciagao.

2.3. Comércio dos Créditos de Carbono.

O comércio de carbono, para ter sua validade legal se baseia
em um calculo demonstrado na aquisicdo do Certificado de emissao.
Apds esse calculo chega-se ao potencial de aquecimento global que
esse crédito gera ou resgata da atmosfera medida em GWP (Global

Warming Potencial).

Abaixo se demonstra o potencial de cada gas e seu efeito na

atmosfera em paridade com o Carbono.

GEE Potencial de Aquecimento
global (GWP)

Dioxido de Carbono Co2 1

Metano CH4 21

Oxido Nitroso NO: 310

Hexafluorcarbono HFC 140 — 11700

Perfluorcarbono PFC 6500 — 9200

Hexafluoreto de enxofre SFe 23900

Fonte: Araujo, Antonio Carlos Porto. Como Comercializar Créditos de

Carbono, 7°edigdo, Ed. Trevisan. Pp8.

E paises como China e india que possuem um potencial de
emissdo de gases de ate 11700GWP aplicam projetos de mecanismo de
desenvolvimento limpo que hoje chegam ao credito de 3,5 bilhdes de

GWP (tCO:2) em transferéncia de diéxido de carbono, mas que apenas
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atingem quase a auto-suficiéncia de créditos de carbono em

contrapartida que ambos paises s&o grandes poluidores mundiais.

Em projetos de MDL de 1000 projetos Chineses o Brasil produz
264 MDL’s (Mecanismos de Desenvolvimento Limpos) que geram por
volta de aproximadamente 272.000 GWP/ao ano, gerados a partir da
geracao de energia elétrica de usinas hidrelétrica que poluem menos
que as usinas nucleares chinesas e indianas, que ao invés de gerarem
créditos de carbono,e elas absorvem os créditos gerados por outros
projetos ocasionado a insuficiéncia da oferta de credito de carbono

chinés.

Para que o comercio de carbono tenha sua eficiéncia, o
necessario para que a entidade possa comercializar é ter um plano de
negocios. Um roteiro comercial onde devem esta implicitos, as taxas de
retorno com as receitas das vendas dos créditos de carbono, quanto
com o0s investimentos e custos adicionais que surjam durante o seu

processo.

A projecdo de uma linha base sobre o cenario de referencia do
projeto MDL sera fundamental para o acompanhamento do nivel e a
evolugao atual das emissbdes dos “Gases de Efeito Estufa” e com o
levantamento de analises sobre a caracterizacdo dos mercados

envolvidos no negocio da comercializago.

A elaboragao das viabilidades e implementagcdes a respeito do
projeto de absorcdo de carbono devem ser elegiveis ao que
corresponde ao tipo de energia utilizada em execuc¢ao do trabalho e

determinante para a avaliagdo de alternativas de financiamentos.

O levantamento e analise de dados sobre o calculo da reducgao
dos gases em senso comum com a identificagdo e avaliagcbes dos
custos de servicos servem para definicdo de referencial matematico,
para definicdo indireta de precos de megawatt de energia e tarifas de

servigos.
16



A viabilizagdo de recursos continuos no perfil de fluxos com
investimentos em expansdo, confrontados com o0s meios de
operacionalizagdo de mercado de carbono, ajudam a projetar cenarios
para o mercado futuro e promovem a elegibilidade dos projeto de

“Mecanismos de Desenvolvimento Limpo”.

Com o cumprimento destas etapas, a dinamica comercial dos
créditos de carbono pode ser executada sem surpresas de
inconsisténcia de valores de mercados e custo histéricos uma vez que

ha uma viabilizagdo e um levantamento de custos adicionais.

2.4. Gestao dos Créditos de Carbono.

Uma vez reconhecidos como Reducido Certificada de Emissdes
(RCE) de carbono ou equivalente a carbonos, as empresas podem
reconhecer essa vantagem em sua contabilidade para um futuro ganho

sobre sua comercializagao.

Para a conquista deste certificado a empresa interessada deve
seguir os seguintes critérios para o calculo do devido crédito de

carbono a partir do MDL executado:

o Periodo de compromisso para qual o certificado foi emitido;
o Parte de origem: a parte que hospedou o projeto de MDL;
o Tipo: deve identificar a unidade com RCE (registro de

Certificacdo de Emissdes;

o Unidade: em unico numero para o periodo de compromisso
do RCE e a Parte de origem;

o Identificador do projeto: em numero para a atividade de

projeto MDL para a parte de origem.

17



Para a conquista da certificagdo a parte interessada deve seguir

a seguinte ordem:

1. Validagdo do projeto MDL que se deseja implementar
aprovada por uma entidade designada autorizada pelo governo;

2. Registro de reconhecimento do projeto de MDL por um
conselho autorizado;

3. Monitoramento do projeto através de esbogos dos
encaminhamentos realizados antes e durante o projeto.

4, Verificagdo do projeto, ou seja, uma nova avaliagdo com as
devidas revisdes com periodicidade;

5. Certificacdo que comprova que a Entidade Operacional
conseguiu em um determinado tempo a redugcdo de emissdes de GEE’s
(Gases de Efeito Estufa) e como, proposto inicialmente, pelo projeto
designado.

6. Emissdo do Certificado emitido pela empresa responsavel
pelo gerenciamento do processo e passado por uma revisdo de um

Comité Executivo que autorize a certificagéo.

A certificacdo € fundamental para as empresas, que estejam
interessadas em, comercializar os créditos de carbono e a partir deste
certificado as empresas poderdao comprovar os seus direitos de venda

de credito de redug¢ao de carbono na bolsa de valores.

Mais alem dos tramites para a conquista do Certificado e, sua
renovacao em Créditos de Carbono, é necessario que o Controller siga
um passo-a-passo simples sobre o Gerenciamento e comercializagao
das RCE’s.

A partir de uma apresentacdo do portfélio ao comprador, onde
deve ser divulgadas as idéias do projeto Fundo Proto6tipo de Carbono,
passando por uma discussdo do Term-sheet da oferta onde os estudos
de viabilidade e de atendimento as necessidades da demanda devem

ser esclarecidas. A carta de Intencdo de compra deve ser elaborada
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junto ao promissor comprador estabelecendo as clausulas de promessa
de compra e obrigagcdo entre as partes. Igualmente como o uso de uma
propriedade, esta estabelecido a elaboracdo do contrato de compra e
venda sobre os direitos a todo ou cotas de sobre o certificado emitidos
que deve estar estabelecido de formas claras nas suas clausulas e

finalmente a liquidagao financeira.

Sobre a sequéncia citada pode-se entender cinco passos

existentes:

X/
°

Apresentacao do portfélio ao comprador;

X/
°e

Discussao do Term-sheet da oferta;

X/
°

Carta de Inteng¢ao de compra;

>

o
A5

Elaboracao do contrato de compra e venda;
Venda das RCE’s.

X/
°

Compreendido estas informagdes sugeridas pelo proprio protocolo
o Gerenciamento dos Créditos de Carbono podera ter uma melhor
evidenciagdo uma vez que havera uma materialidade sobre a venda de

direitos.

2.5. Contabilizagao de Carbono.

A necessidade de evidenciar, mensurar a variagao ecologica e
variacdes climaticas, faz com que una a Contabilidade Ambiental, a
Societaria, a Gerencial e em um futuro proximo a Contabilidade Fiscal
e para que haja orientagbdes claras sobre os melhores critérios de
contabilizagao.

O que pode ser feito até o exato instante é demonstrar as
pesquisas feitas ou exemplos pratico feitos por alguns utilitarios deste

novo modelo. Nas Palavras do site Classe Contabil, dizem:
19



No Brasil, ainda ndo ha regulamentacdo macica por parte dos 6rgaos
contabeis de como contabilizar estas operacbes € em qual momento
reconhecer os créditos de carbono na contabilidade das empresas que
estao desenvolvendo tais projetos.

Por parte dos doutrinadores, o assunto € pouco estudado, e as discussdes
doutrinarias sobre o tema s&o insuficientes e divergem entre si em varios
aspectos. Discute-se ainda de seriam commodities, intangiveis, valores
mobiliarios ou derivativos.

Disponivel em: www.classecontabil.com.br/artigos/ver/2219 (06 de maio de
2012)

Muitas publicacbes estdo sendo apresentadas na busca de
uma padronizagdo do meio de contabilizar adequadamente esse
sistemas, porem nenhum parecer técnico ainda foi publicado e denotar

a evidenciagcao contabil precisa ao referido ato e fato contabil.

2.6. Receita e Custo Contabil a partir da venda de Créditos.

A receita de Créditos de Carbono torna-se uma questéao
complexa, uma vez que o setor de produgdo do MDL adiciona valores
nas diversas fazes de execugcdo do projeto agregando valores em

demasia. ludicibus define receita como:

A expressdo monetéaria, valida pelo mercado, do agregado de
bens e servigos da entidade, em sentido amplo(em
determinado periodo de tempo), que provoca um acréscimo
concomitantemente no ativo e no patrimbénio liquido,
considerado separadamente da diminuigdo do ativo (ou do
acréscimo do passivo) e do patriménio liquido provocados pelo
esforgco em reduzir tal receita.

Disponivel em: www.congressousp.fipecafi.org/artigos42004/285.pdf
(06 de maio de 2012)

Mais para que a receita seja auferida, muitos conceitos basicos
sobre ela se contradizem uma vez que consta no Manual de
Contabilidade Societaria 11.638/07:

Ganhos incluem... Aqueles que resultam da venda de ativos
ndo correntes. A definicdo de receita também inclui ganhos
nao realizados;... Os que resultam da reavaliagdo de titulos
negociaveis e os que resultam de aumentos no valor de ativos
em longo prazo. Quando esses ganhos sdo reconhecidos na
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demonstracgao do resultado, eles sao usualmente
apresentados separadamente, porque sua divulgagdo é util
para fins de tomada de decisbes econdémicas. Esses ganhos
sdo na maioria das vezes, mostrados liquidos das respectivas
despesas.

Fonte: RESOLUCAO CFC N°. 1.121/08;\ Revogada pela Resolugéo
CFC n° 1374/2011, publicada no DOU em 16/12/2011, Secao 1

Uma vez que elas podem serem reconhecidas apenas pelo seu
resultado liquido o devido Credito, ndo podera ser evidenciado, ja que,

nao ha parametro de seu custo e de sua receita diferida.

Pelas Palavras do CPC (Comité de Pronunciamentos Contabeis)

numero 30, a evidenciacdo da receita deve-se:

A receita s6 deve ser reconhecida quando for provavel que os
beneficios econdmicos associados a transacao fluirdo para a
entidade. Em alguns casos especificos isso s6 pode ser
determinado quando do recebimento ou quando a incerteza
for removida. Por exemplo, pode ser incerto que a autoridade
governamental estrangeira conceda permissdo para que a
entidade compradora remeta o pagamento da venda efetuada
a um pais estrangeiro. Quando a permissao for concedida, a
incerteza desaparece, e a receita deve ser reconhecida.
Quando surgir uma incerteza relativa a realizagdo de valor ja
reconhecido na receita, o valor incobravel ou a parcela do
valor cuja recuperacao é improvavel devem ser reconhecidos
como despesa e ndao como redugcdo do montante da receita
originalmente reconhecida.

Disponivel em: www.cpc.org.br/pdf/cpc_30.pdf; (06 de maio de 2012).

Neste caso cogita-se a hipdtese de reconhecimento de Receita

Diferida sobre o Carbono.

Outra questao Referente ao Custo de MDL, refere-se a seu Custo
de Produgdo e Desenvolvimento de Projetos, dependendo o tratamento
dado ao investimento do MDL ele podera, ou nao ser, classificado como
CPV (custo de produtos vendidos), uma vez que o custo é baixado do
estoque e nao do Ativo nao Circulante, como trata o Manual de

Contabilidade Societaria.

A apuragao do custo dos produtos vendidos esta diretamente
relacionada aos estoques da empresa, pois representa a baixa
efetuada nas contas dos estoques por vendas realizadas no
periodo.

Fonte: ludicibus, Sergio de; Manual de Contabilidade

Societaria, 1° edigdo, 2010, pagina 504.
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Se o tratamento nao for de estoque e sim como Ativo Nao
Circulante, havera a necessidade de contabilizar como ganho de capital
e em um futuro proximo, para a base tributacdo sera determinante para

evidenciagao de seu fato gerador.

2.7. Contabilizacao dos Investimentos em MDL

Para uma adequada contabilizacdo de investimentos em
Mecanismos de Desenvolvimento Limpo, existe a necessidade verificar
o tipo de ativo e sua materializagdo. Pelo protocolo de Quioto (Kyoto),
vislumbra a necessidade de contabilizar os investimentos em MDL na
conta de Investimentos no Ativo Nao Circulante, como também nao
pode ser contabilizado na conta de Intangivel e nao faz parte da

finalidade da empresa

Mais como a discussao trata-se de como desenvolver o projeto,
ha grande auséncia de fontes de pesquisas para quem desenvolve o
projeto e sabido existéncia de duas etapas do desenvolvimento do

projeto:

1° Contabilizagdo de investimento antes da emissdo do

Certificado de Carbono e provavel Goodwill;

2° Contabilizagdo de investimentos apds a emissdao do Registro

de Certificagcdo de Emissdes (RCE’s)

A avaliagdo do MDL, conforme os valores investidos durante o
processo de execucido precisa de um parametro para sua avaliacéo,

conforme o CPC 4:

Por vezes ¢ dificil avaliar se um ativo intangivel gerado
internamente se qualifica para o reconhecimento, devido as
dificuldades para:
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(a) identificar se, e quando, existe um ativo identificavel que
gerara beneficios econémicos futuros esperados; e

(b) determinar com confiabilidade o custo do ativo. Em alguns
casos nao é possivel separar o custo incorrido com a geracgao
interna de ativo intangivel do custo da manutencdo ou
melhoria do agio derivado da expectativa de rentabilidade
futura (goodwill) gerado internamente ou com as operagdes
regulares (do dia-a-dia) da entidade.

Disponivel em: www.cpc.org.br/pdf/cpc_04.pdf; (06 de maio de 2012).

Para o CPC 4 a reavaliagcao sera inevitavel para a rentabilidade
de seus custos investidos e antes da certificagdo do projeto
desenvolvido. Apo6s sua certificagdo outros parametro podem serem

usados.

2.8. Contabilizacao dos Certificados de RCE’s

A contabilizagcdo dos Certificados dos Carbonos diferentemente
dos Investimentos em Mecanismos de Desenvolvimento Limpo, precisao

de um tratamento contabil diferenciado.

Pelas Palavras de Bufoni e de Sousa Ferreira (2012), “é de
incontestavel utilidade que enfoques sejam dados para que se
estabelegcam alternativas e estratégias de condutas pelos profissionais

e pelas empresas”.

Com essas palavras os autores querem dizer, que as condutas
profissionais ja devem se parametrizar ante as necessidades de
preparacdo dos Relatérios e Demonstrativos Financeiros, onde as
evidenciagbes dos chamados RCE’s (Registros de Certificagdo de
Emissdes), demonstrem de forma clara o tipo de ativo que a empresa

possui.

E os mesmos autores levantam, quatro tipos evidenciacao deste

Ativo, no Balango Patrimonial.
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Titulos de Derivativos: ha a hipdétese que esse tipo de
evidenciagao seja mais viavel, uma vez que os (RCE’s) poderao serem
comercializados pelas Bolsas de Valores, porem pela palavra da CVM

(Comissé&o de Valores Mobiliarios):

Créditos de carbonos sao titulos emitidos por um 6érgdo ligado a
Organizagédo das Nagbes Unidas que representam a ndo emissdo de uma
certa quantidade de gases que causam o aquecimento global.

A manifestacdo da CVM discute as razdes pelas quais os créditos de
carbono n&o devem ser considerados derivativos ou titulos de investimento
coletivo — ndo se tratam, assim, de valores mobiliarios, mas de ativos cuja
comercializagdo pode ocorrer para o cumprimento de metas de reducéo de
emissao de carbono ou com o objetivo de investimento. Adicionalmente, a
CVM manifesta o seu entendimento de que seria inconveniente caracterizar
os créditos de carbono como valores mobilidrios por meio da edigéo de lei,
tendo em vista a forma de emissao desses instrumentos.

Disponivel em: CVM, http:.//www.cvm.gov.br/port/infos/Comunicado% 20-
%20RCE%20-%207 %20de %20%20julho.asp (06 de maio de 2012).

Com as palavras da CVM, logo ja pode desmitificar a opgédo de
Derivativo para os Certificados de Carbono e uma vez que a palavra de
um orgao oficial estabeleceu um padrédo constante de nédo identificagcao

dos Registros de Certificagcdo de Emissdes.

Intangivel: que pelas palavras da |IAS 38 (2011) “Um ativo
intangivel é um ativo n&o-monetario identificavel, sem substancia

fisica.” Caracteristica essa que motiva muitos autores a querem

classificar os RCE’s no mesmo grupo de contas do MDL'’s

Prestagcdao de Servigos: pela palavra dos autores “o
vendedor...prestou o servico de sequestrar o carbono e teve
autorizagcdo para a emissdo de certificados sendo...uma prestacdo de
servigos” e com estas palavra (Bufoni, 2012) define como prestacao de

Servico o Certificado de Carbono.

Commodities. Bufoni baseia-se nas palavras de Portugal Neto, e
refuta o seguinte termo, “ que commodities ambientais s&do mercadorias
originarias de recursos naturais produzidas e extraidas em condi¢gbes
sustentaveis,...para garantir a sobrevivéncia da industria e da

agricultura”, com esses termos ele afirma que pode ser caracterizada
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como commodities. Porem o autor utiliza-se das palavras de Rocha
(2003) e Ribeiro (2005) onde escrevem a seguinte refutagado: “para as
diferentes caracteristicas de cada um dos projetos, podendo
descaracterizar a padronizagdo do produto ou servigo, se os créditos

negociados de forma individual’.

Por ndo haver uma padronizacdo de processos e de que cada
economia possui seus critérios proprios de caracterizacdo do Credito
de Carbono, torna-se impossivel uma padronizagdo adequada e uma
vez que as commodities possuem uma regra de conformidade e

identificabilidade constante independente de local ou economia.

2.9. Contabilizacao e Materializagao do Passivo em Carbono

O Passivo de Credito de Carbono, ou mais conhecido na area
como “Registro de Certificacdo de aumento de Emissbes de Gases
Efeito Estufa”, para ser evidenciado no passivo de uma empresa, antes
precisa ser avaliada pelos o6rgaos autorizados pelo governo e assim
que reconhecido sua obrigagdo ambiental deve-se partir para a

evidenciacgao.

Com as palavras do CPC 25 e a IAS 37, distinguem dois tipos de

passivos:

(a) provisbes - que sao reconhecidas como passivo
(presumindo-se que possa ser feita uma estimativa confiavel)
porque sao obrigacdes presentes e € provavel que uma saida
de recursos que incorporam beneficios econdémicos seja
necessaria para liquidar a obrigacao; e

(b) passivos contingentes — que ndo sao reconhecidos como
passivo porque sao:

(i) obrigagcdes possiveis, visto que ainda ha de ser
confirmado se a entidade tem ou ndo uma obrigagdo presente
que possa conduzir a uma saida de recursos que incorporam
beneficios econémicos, ou;

(ii) obrigagcdes presentes que nédo satisfazem os critérios de
reconhecimento deste Pronunciamento Técnico (porque nao é
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provavel que seja necessaria uma saida de recursos que
incorporem beneficios econdmicos para liquidar a obrigagéo,
ou nao pode ser feita uma estimativa suficientemente
confiavel do valor da obrigagéo).

Disponivel em: www.cpc.org.br/pdf/cpc_25.pdf; (06 de maio de 2012).

Este pronunciamento quis dizer, sobre as caracteristicas entre
possiveis passivos e passivos existentes, em uma organizagdo, neste
caso o Passivo de Carbono nao possui uma definicdo clara, pois ainda
nao existem empresas classificadas pelas unidades certificadoras,

sobre as obrigagcdes deste passivo.

No mesmo Pronunciamento de numero 25, item 86, diz:

A menos que seja remota a possibilidade de ocorrer qualquer
desembolso na liquidagdo, a entidade deve divulgar, para
cada classe de passivo contingente na data do balan¢o, uma
breve descricdo da natureza do passivo contingente e, quando
praticavel:

(a) a estimativa do seu efeito financeiro, mensurada conforme
os itens 36 a 52;

(b) a indicagdo das incertezas relacionadas ao valor ou
momento de ocorréncia de qualquer saida; e

(c) a possibilidade de qualquer reembolso.

Disponivel em: www.cpc.org.br/pdf/cpc_25.pdf; (06 de maio de 2012).

Algumas empresas podem utilizar por auditoria interna, para
evidenciagdo em seu Passivo Contingente, o provavel Valor da
Obrigagdo com Carbono, desde que respeite os Pronunciamentos

anteriormente citados.

O no caso especifico do Brasil, ainda é dificil entrar empresas
gque adotem este procedimento, uma vez que o pais é estandarte com o
simbolismo de pulmdo do mundo, com suas florestas e que dificilmente

tomara posigdes sobre isso e até que haja uma manifestacdo externa.
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3. Analise e Conclusoes

Apds, semanas de pesquisas sobre os critérios de contabilizacéo
dos créditos de carbono conforme a legislagdo brasileira, onde este
trabalho de pesquisa levantou questdes fundamentais para o acréscimo
das Ciéncias Contabeis e suas formas de evidencia¢gdes pelo contador

no Balango nas organizacgdes.

Algumas questdes foram levadas na pesquisas entre elas, como
evidenciar corretamente os fatos sobre o carbono, quando ocorre a
receita de carbono, ou seu custo sobre o carbono, em qual momento
deve-se evidencia-las. Essas e outras questbes foram discutidas no
decorrer da pesquisa, extraindo opinides de autores e de outros

pesquisadores na area de Créditos de Carbono.

Os parametros sobre o devido valor do credito de carbono
conforme as tabelas do protocolo de Kyoto foram consideradas, para
gque pudesse vislumbrar quais os quesitos que possam mensurar o
potencial de relevancia, e cada equivalente de carbono, para a
possibilidade de enquadramento junto ao credito, sem que haja erros e

ou desmerecimento a entidade que resgate esses outros poluentes.

Os critérios de desenvolvimento dos Mecanismos de
Desenvolvimento Limpo, foram supra comentados uma vez que este
projeto serve como fonte de resgate do carbono e/ou linha de producao
para o estoque de créditos de carbono, possui uma grande relevéancia,
pois neste desenvolvimento sdo efetuados os primeiros custos com
carbono com chances reais de ganhos ou perdas com o

desenvolvimento do projeto.

Um fator de relevancia citado na pesquisa teve como premissa
demonstrar a importancia do valor dos Créditos de Carbono que seréao

comercializados, avaliando os devidos custos e os parametros de

27



calculos matematicos antes mesmo da relevancia financeira e de

grande importancia ao Orgamento Empresarial.

No que pode tanger ao Gerenciamento do carbono, cabe muito ao
administrador da empresa seguir os propdésitos do devido Certificado e
a regras da Gestdo do Carbono, sem o cumprimento das metas torna-
se inviavel a execugao do Projeto de Mecanismo de Desenvolvimento

Limpo e é o proposto investigativo da pesquisa.

A necessidade de ressaltar a falta de pronunciamentos técnicos
sobre o devido tema, foi comentado a todo instante da pesquisa e uma
vez que a palavra dos Conselhos Gestores e os Comités Técnicos

terem o poder de darem a ultima palavra sobre qualquer assunto.

O conceito de Receita e Custo teve uma discussédo relevante uma
vez que receita e custo estdo diretamente ligados pelo estoque, outra
evidenciagcao que nao relacione o estoque, muda o proprio conceito de

receita e de custo tratados usualmente pelas empresas.

O Projeto de MDL - Mecanismos de Desenvolvimento Limpo,
durante sua execucdo depende de uma avaliacdo em perspectiva do
mercado que deseja alcangar, e o assunto Good Will teve uma tratativa
nesta pesquisa tanto quanto a contabilizacdo do Investimento de MDL
dentro de uma linha de trabalho conforme alguns pronunciamentos que

podem ser assimilados as pesquisas de carbono.

Pode-se dizer que ha algumas luzes sobre as melhores diretrizes
a serem seguidas como critérios, a exemplo do reconhecimento com os
servico prestados na geragdo do Credito de Carbono, surge o
comentario sobre uma nova evidenciacao referente este fato, onde

pode ou nao ser relacionado ao Certificado emitido.

O titulo de Derivativos & algo muito novo, no termino desta
pesquisa surgiu algumas publicagcbes vinda do BNDES - Banco

Nacional de Desenvolvimento e Sustentabilidade com uma carta
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MINUTA (Anexo 2) comentando sobre um Fundo de Investimento sobre
o carbono que podera ser considerado um derivativo, porem falta o
Pronunciamento da CVM sobre este Instrumento Financeiro e que

podera mudar e implementar os conceitos contabeis sobre o carbono.

O exemplo das commodities que tiveram um pronunciamento
especifico sobre sua equiparagdo com o Carbono a, CVM publicou em
nota advertindo sobre o acaso de o Carbono vir a ser confundido como
commodities e ressaltou a proibicdo de sua evidenciagcdo nao sendo

permitida uma confus&o sobre este fato.

O caso dos Passivos de Carbono teve muita limitacdo nesta
pesquisa, uma vez que o campo de publicacbes sobre este tema
tratado, ainda trata o Credito de Carbono ainda nos Projetos de MDL,
€ nao avangou aos stakeholders do Carbono. A Auséncia de
divulgagdo por parte das empresas com Contingéncia em Carbono

tornou-se uma relevancia a ser tratada em outras pesquisas.

Portanto, esta pesquisa a todo instante esteve disposta a
esclarecer pontos de fundamentais importancias as Ciéncias Contabeis.
No que tange meio ambiente e comercio de balcdo nas bolsas de
valores, houve limitacbes na pesquisa, onde se tentou contorna-las
com a prépria legislagdo existente, e ou cogita-se uma devida
continuacao desta e de outras pesquisas que relacione o Carbono e as

Ciéncias Gerenciais.
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Anexo 1

ANEXO B - Protocolo de Kyoto

Gases de efeito estufa
Dioxido de carbono (CO2)
Metano (CH4)

Oxido nitroso (N20)
Hidrofluorcarbonos (HFCs)
Perfluorcarbonos (PFCs)

Hexafluoreto de enxofre (SF6)

Setores/cateqgorias de fontes

Energia
Queima de combustivel
Setor energético
Industrias de transformacao e de construgao
Transporte
Outros setores
Outros
Emissdes fugitivas de combustiveis
Combustiveis sélidos
Petrdleo e gas natural
Outros
Processos industriais
Produtos minerais
Industria quimica
Produgao de metais
Outras producodes
Produgao de halocarbonos e hexafluoreto de enxofre
Consumo de halocarbonos e hexafluoreto de enxofre
Outros
Uso de solventes e outros produtos

Agricultura
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Fermentacao entérica
Tratamento de dejetos

Cultivo de arroz

Solos agricolas

Queimadas prescritas de savana
Queima de residuos agricolas

Outros

Residuos

Disposigao de residuos sélidos na terra
Tratamento de esgoto
Incineracio de residuos

Outros.
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Anexo 2

MINUTA

Prospecto Preliminar de Distribuigao Publica Primaria e Secundaria de Quotas
da Primeira Emissao do
ISHARES iNDICE CARBONO EFICIENTE (ICO2) BRASIL - FUNDO DE iNDICE
CNPJ/MF n.°[_]
Administragao
Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (“Administrador”)
Avenida Paulista, n.° 1.111, 2° andar (parte), Sao Paulo — SP
Tipo ANBIMA: FUNDOS DE iNDICES - ETF

O Ishares indice Carbono Eficiente (ICO2) Brasil - Fundo de indice (“Fundo”)
e a BNDESPAR Participagdes S.A. ("Quotista Vendedora" ou “BNDESPAR”) estéo
realizando, respectivamente, (i) a distribuicdo primaria de Quotas (“Oferta Primaria”)
e (ii) a distribuicdo secundaria de Quotas de titularidade da Quotista Vendedora
("Oferta Secundaria”), a serem realizadas exclusivamente no Brasil (“Oferta” ou
“Oferta Publica”), sob regime de melhores esforgos de colocagéo, e garantia firme de
liquidagdo, em mercado de balcdo n&o organizado, conforme procedimentos
previstos na Instru¢do da Comiss&o de Valores Mobiliarios (“CVM”) n.° 359, de 22 de
janeiro de 2002 (“Instrucdo CVM 359”) e na Instrugdo da CVM n.° 400, de 29 de
dezembro de 2003, conforme alterada (“Instrucdo CVM 400). Para maiores
informagdes sobre a Quotista Vendedora, veja a Se¢do “Termos e Condigbes da
Oferta — BNDESPAR”, na pagina 64 deste Prospecto e “Termos e Condigdes da
Oferta — Caracteristicas e Estrutura da Oferta”, na pagina 62 deste Prospecto. A

Oferta compreendera o montante inicial total de:

R$ []
ISIN QUOTAS N.°[ ]

A Oferta sera coordenada pelo BB-Banco de Investimento S.A., instituicdo
financeira com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Rua
Senador Dantas, n.° 105, 36° andar, inscrita no CNPJ/MF sob n.° 24.933.830/0001-
30, na qualidade de coordenador lider ("Coordenador Lider" ou “’BB Investimentos”),
e Citigroup Global Markets Brasil, Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios
S.A., instituicdo financeira com sede na Cidade de S&o Paulo, Estado de Sao Paulo,

na Avenida Paulista, n.° 1.111, 14° andar (parte), inscrita no CNPJ/MF sob n.°
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33.709.114/0001-64 (“Coordenador”, e em conjunto com o Coordenador Lider,
“‘Coordenadores”) , sendo que o Coordenadores convidardo determinadas
instituicbes financeiras integrantes do sistema de distribuicdo de valores mobiliarios
(“Coordenadores Contratados”) e corretoras de valores mobiliarios (“Instituicbes
Consorciadas” e, em conjunto com os Coordenadores, as “Instituigdes Participantes
da Oferta”) para participarem da Oferta de Varejo, conforme definida abaixo.

A emissao, subscricdo e integralizagdo das Quotas serédo realizadas em
conformidade com o disposto no regulamento do Fundo (“Regulamento”).

O Fundo é um fundo de indice que busca retornos de investimentos que
correspondam de forma geral as variagdes e rentabilidade, antes de taxas e
despesas, do indice Carbono Eficiente (“indice”). Para maiores esclarecimentos e
informacdes sobre os investimentos a serem realizados pelo Fundo, vide a Secéao
“‘Destinagdo dos Recursos e Politica de Investimentos”, nas paginas 127 a 131 deste
Prospecto Preliminar.

O Fundo foi constituido em [ ] de [ ] de [_] por ato unico do Administrador
conforme “[_]", registrado, em conjunto com seu regulamento, no [_] Cartério de
Registro de Titulos e Documentos da Cidade de [ ], Estado de [ ], sobo n.° [ ], em
[] de [] de [], em que também foram aprovados (i) o Regulamento; e (ii) a
realizacao da Oferta. O Fundo foi constituido sob a forma de condominio aberto. O
Fundo foi registrado na CVM em [¢] de [*] de 2012, sob o n.° [*], nos termos da
Instrugdo CVM 359. A realizacdo da Oferta Secundaria foi devidamente aprovada
pela Diretoria da BNDESPAR em 14 de fevereiro de 2012, por meio da Decisdo de
Diretoria n.° 12/2012.

Nos termos da Instrugao CVM 400, o Administrador do Fundo, a BNDESPAR
e o Coordenador Lider protocolaram perante a CVM em [ ] de [ ] de 2012 o pedido
de registro da Oferta, tendo sido a Oferta Primaria registrada sobon.° [ ],em [ ] de
[ ]1de 2012 e a Oferta Secundaria sobon®[ ], em [ ] de[ ] de 2012. O investimento
no Fundo apresenta riscos para o investidor. Os investidores devem ler atentamente
a Secao “Fatores de Risco”, nas paginas 82 a 97 deste Prospecto Preliminar. Ainda
que o Administrador e a gestora da carteira de investimentos do Fundo (“Gestora”)
mantenham sistema de gerenciamento de riscos da carteira de investimentos do
Fundo (“Carteira”), ndo ha garantia de completa eliminacdo de possibilidade de

perdas para o Fundo e, consequentemente, para o investidor. Além disso, qualquer
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rentabilidade que venha a ser obtida pelo Fundo ndo representara garantia de
rentabilidade futura. O Fundo ndo conta com garantia do Administrador, da Gestora
ou de qualquer mecanismo de seguro, ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos —
FGC. A Oferta ndo conta com classificagao de risco. Ainda, ndo ha compromisso ou
garantia por parte do Administrador, da Gestora, do Coordenador Lider e/ou das
demais Instituicbes Participantes da Oferta de que o objetivo de investimento do
Fundo sera atingido. As informagdes contidas neste Prospecto Preliminar estdo em
consonancia com o Regulamento, porém néo o substituem. E recomendada a leitura
cuidadosa tanto deste Prospecto Preliminar quanto do Regulamento, com especial
atengao as clausulas do Regulamento relativas ao objetivo do Fundo, a sua politica
de investimentos e a composi¢cdo de sua Carteira, bem como as disposi¢cdes deste
Prospecto Preliminar que tratam dos fatores de risco aos quais o Fundo e o
investidor estao sujeitos.

Todo quotista, ao ingressar no Fundo, recebera exemplar do prospecto
definitivo do Fundo e do Regulamento, por meio do qual tera ciéncia dos objetivos
do Fundo, de sua politica de investimentos, da composi¢cdo da Carteira, da taxa de
administragdo e outros encargos devidos pelo Fundo, dos riscos associados ao seu
investimento no Fundo e da possibilidade de ocorréncia de variagdo e perda no
patriménio liquido do Fundo e, consequentemente, de perda, parcial ou total, e até
superior, ao capital investido no Fundo.

O registro da Oferta ndo implica, por parte da CVM, garantia de veracidade
das informagdes prestadas ou em julgamento sobre a qualidade do Fundo, bem
como sobre a Oferta e as Quotas a serem distribuidas.

E admissivel o recebimento de reservas para subscricdo de Quotas no
periodo entre os dias [ ] e [ ] de [ ] de 2012, conforme informado em Aviso ao
Mercado publicado em [ ] de [ ] de 2012, as quais somente serdo confirmadas apos
o inicio do periodo de distribuig¢ao.

N&o ha garantias de que o tratamento tributario aplicavel aos quotistas do
Fundo, quando da amortizagdo e/ou resgate de suas Quotas, sera o mais benéfico
dentre os previstos na legislagdo tributaria vigente. Para maiores informag¢des sobre
a tributacdo aplicavel aos quotistas do Fundo e ao Fundo, vide Secao “Tributagao”,

nas paginas 132 a 137 deste Prospecto Preliminar.
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