INSTITUTO DE RELACOES INTERNACIONAIS
UNIVERSIDADE DE BRASILIA

MARIA EDUARDA SOUSA KARAS

O CASO DA EMPRESA TAIWAN CARBON SOLUTION EXCHANGE CORPORATION
COMO UM INCENTIVO PARA O CRESCIMENTO DO MERCADO DE CREDITO DE
CARBONO VOLUNTARIO POR MEIO DO MERCADO REGULADO

BRASILIA
2025



Instituto de RelacGes Internacionais
Universidade de Brasilia

Maria Eduarda Sousa Karas

O Caso da Empresa Taiwan Carbon Solution Exchange Corporation como Incentivo para o
Crescimento do Mercado de Crédito de Carbono Voluntario por meio do Mercado Regulado

Monografia apresentada ao Instituto de Relagdes
Internacionais da Universidade de Brasilia, com a intencdo de
obter o titulo de Bacharel em Relagdes Internacionais, sob a
orientacdo da professora Dra. Luciana Maria Brassolatti de
Oliveira.



Brasilia
2025

LISTA DE ABREVIATURA

CBAM — Carbon Border Adjustment Mechanism

CCP — Core Carbon Principles

CO02 - Di6xido de Carbono

COP — Conference of Parties

CORSIA — Carbon Offsetting and Reduction Scheme for International Aviation
CQNUMC - Convencéao-Quadro das Nac¢des Unidas sobre Mudancas do Clima
ESG — Environmental, Social and Governance

GEE — Gases de Efeito Estufa

GHG — Greenhouse Gas

GS — Golden Standard

ICVMC - Integrity Counsil for Voluntary Carbon Market

IETA — International Emissions Trade Association

IPCC — Intergovernmental Panel on Climate Change

IPPU — Industrial Process and Products

MCC — Mercado de Crédito de Carbono

MDL — Mecanismo de Desenvolvimento Limpo

NIR — National Inventory Report

NDC — National Determinated Contributions

OMM - Organizacdo Metereoldgica Mundial

REC - Reducdes de Emissdes Certificadas

REDD - Reducéo das Emissdes por Desmatamento e Degradacdo Florestal

REDD + - Reducdo das Emissdes por Desmatamento e Degradacdo Florestal, incluindo a
conservacdo e aumento dos estoques de carbono florestal e 0 manejo sustentavel das florestas

SCMA - Singapore Carbon Market Alliance

SBTi — Science Based Target Iniciative

TCX — Taiwan Carbon Solution Exchange Corporation
VCM - Voluntary Carbon Market

VCMI — Voluntary Carbon Markets Integrity

V/CS — Verified Carbon Standard



SUMARIO

LINTRODUGAO ...ttt ns et et an s 06
I ) (T =T To T I T oo TSRS 07
1.2 Método de Pesquisa e Coleta de INformagao ...........ccoceovreriinieiiiieiee e 09
1.3 ESErUtUra A8 PESOUISA .......eiueeeirieetieieiie ettt st ettt e 10
2 PANORAMA SOBRE O MERCADO DE CREDITO DE CARBONO ..........cccevveenn... 10
2.1 CONEXIO HISLOMICO ..vvveeeieeeie ettt sttt ettt e e e e esaesraessee e e e e e e eneennens 10
2.2 Cenario Atual do VCM e 0 Contexto de TAIWAN .........cccveveeiereiieeneeieeie e seeeseeseeneens 12
2.3 Implicacdes do MCC Regulado e 0 Contexto de TalWan .........ccccceevvereeiernesvesieeseenneens 17
3 TAIWAN CARBON SOLUTION EXCHANGE CORPORATION — TCX ....coeeviiriienns 20
3.1 Implicagdes Legislativas no MCC Regulado e Adequacdo do VCM .......ccccecvvevvvvenncnne 20
3.2 Panorama da TCX e Dindmica de NegOCIACOES .......ccveruervrireerireeriesiesieesieeieeieasaesrenseens 24
3.3 Articulac@es e Contribuicdes ao Mercado Internacional .............ccceeevieviiieviccciecce e, 25
4 PERSPECTIVAS FUTURAS PARA O MCC EM TAIWAN .....ccoiiiiiiininieienee e 27
5 RESULTADOS E CONSIDERACOES FINAIS .....oooviiiereeeecce e et enseneneons 28

6 REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS



RESUMO

Com o passar dos anos, mitigar os efeitos da mudanga climética se tornou um grande imperativo
para as comunidades globais. Criar processos produtivos que sejam cada vez mais sustentaveis,
incentivando um melhor manejo das matérias-primas e um maior cuidado com as emissdes de
gases de efeito estufa durante a producdo, a vida Util e o descarte dos produtos, tornou-se um
grande objetivo para diversas economias. Desse modo, estratégias vém sendo conduzidas, como a
taxacdo de emissdes e, o foco desta pesquisa, 0 mercado de crédito de carbono. Recebendo um
grande destaque pela midia e pelos governos ao redor do globo, o Mercado de Crédito de Carbono
vem sendo destacado como uma solu¢éo na mitigacdo de emissdes de gases de efeito estufa. Neste
trabalho as duas modalidades deste mercado entrardo em consonédncia: o mercado regulado e o
mercado voluntéario. A pesquisa analisard o caso da empresa Taiwan Carbon Solution Exchange
Corporation, a bolsa de valores de Taiwan para créditos de carbono. Nesse sentido, explorara a
dindmica do mercado voluntario, do mercado regulado e as articulagdes que a empresa é capaz de
fazer para encorajar o desenvolvimento do mercado voluntario, mesmo operando sob as regras do
mercado regulado.

PALAVRAS-CHAVE

mercado de crédito de carbono, mercado regulado, mercado voluntario, mitigacdo de emissdes de
gases de efeito estufa, Taiwan Carbon Solution Exchange Corporation.

ABSTRACT

Over the years, mitigating the effects of climate change has become a major imperative for global
communities. Creating production processes that are increasingly sustainable, encouraging better
handling of raw materials and greater care with greenhouse gas emissions during the production,
useful life and disposal of products, has become a major objective for many economies. As a
result, strategies have been developed, such as taxing emissions and, the focus of this research,
the carbon credit market. The carbon credit market has been highlighted by the media and
governments around the world as a solution for mitigating greenhouse gas emissions. In this
work, the two modalities of this market will be discussed: the regulated market and the voluntary
market. The research will analyze the case of the Taiwan Carbon Solution Exchange Corporation,
Taiwan's stock exchange for carbon credits. In this sense, it will explore the dynamics of the
voluntary market, the regulated market and the articulations that the company is able to make to
encourage the development of the voluntary market, even though it operates under the rules of the
regulated market.

KEY WORDS

carbon credit market, regulated market, voluntary market, greenhouse gas emissions mitigation,
Taiwan Carbon Solution Exchange Corporation.



1. Introducéo

Com o passar dos anos a questdo do desenvolvimento sustentavel assumiu grandes
proporcdes. Nesse sentido, transformar os processos produtivos em um ambiente adequado as
tendéncias sustentaveis ganhou uma nova perspectiva no cenario internacional. Recentemente,
Taiwan, iniciou um novo investimento no Mercado de Crédito de Carbono (MCC), tendo a
Taiwan Carbon Solution Exchange Corporation (TCX) como principal organizador da Bolsa de
Valores para crédito de carbono asiatica. A iniciativa representa uma possivel consolidacdo de um
novo ponto na trajetdria sustentavel nacional e internacional de Taiwan.

Acordos que visam mudancas no quadro climéatico global, como o Acordo de Paris, estdo
sendo evidenciados cada vez mais nas reuniGes entre os paises, como as Conference of Parties
(COP) que ocorrem todo ano, e as nagOes tém se posicionado cada vez mais por meio de suas
legislacbes ambientais e novas metas de reducdo de emissdes (PROLO et al.; 2021). Consoante
isso, Taiwan vem buscando alinhamento com essas na¢des para complementariedade nas diretrizes
do desenvolvimento sustentavel. Sua economia majoritariamente exportadora &€ um dos principais
pontos motivadores do posicionamento taiwanés, sendo fundamental para a manutencdo das
relagbes comerciais, adequacdo ao mercado externo e facilitagdo da entrada dos produtos
taiwaneses.

Nesta esfera, uma das questfes fundamentais em discussdo, tem sido as emissdes de Gases
de Efeito Estufa (GEE) e os principais meios de reduzir essas emissdes. Historicamente, 0 MCC é
considerado um caminho de curto prazo para a compensacdo de GEE, no entanto, apresentou
diversos gargalos ao longo de sua praticabilidade, sobretudo quando se trata da confiabilidade de
projetos. Com o passar dos anos, 0 MCC encontrou ambiente favoravel para desenvolvimento na
iniciativa privada, ainda mais se tratando de formulacdo de metodologias para projetos geradores de
crédito de carbono. Essa dindmica permitiu o desenvolvimento do VCM (Voluntary Carbon
Market), a modalidade com mais avangcos na compensacao de emissdes de GEE por meio do crédito
de carbono.

Destarte a pressdo internacional evidenciada e a experiéncia do VCM, muitas economias
estdo criando marcos regulatorios que incorporem o MCC, como Taiwan, Japao, Singapura, Coreia
do Sul, Unido Europeia e Estados Unidos. A principal justificativa para esta pratica, decorre do fato
do principal acordo internacional sobre reducdes de emissdes, o Acordo de Paris, exigir o
compromisso net-zero, ou seja, zero emissdes até 2050. As contribuicdes, neste sentido, devem ser
feitas pelos paises, ndo por empresas, ja que correspondem a contribuicdes privadas, nao
contabilizando para alcancar os resultados vinculados ao Acordo de Paris (PROLO et al.; 2021).
Dessa maneira, os créditos advindos do VCM devem ser adquiridos pelos agentes emissores de
GEE com base nas diretrizes do MCC Regulado, a modalidade ordenada pelo Estado.

Assim, como parte da iniciativa taiwanesa para se adequar a toda essa nova dindmica
internacional, a TCX foi inaugurada em agosto de 2023, sendo construida pelo Ministério do Meio
Ambiente (principalmente, pelo Fundo de Desenvolvimento Nacional), em conjunto com a Bolsa
de Valores de Taiwan (Taiwan Stock Exchange Corporation). E a Gnica plataforma oficialmente
reconhecida pelo Governo de Taiwan para o comércio de crédito de carbono. O modo como a
TCX se articula busca integrar empresas que lidam com a reducdo de emissdes, tanto em ambito
internacional como doméstico.



O programa é uma chamada puUblica para aquisicdo de créditos de carbono, advindos de
projetos realizados ao redor do globo, que gerem reducdo de emissdo ou captura comprovada
adicional de GEE com base no Golden Standard (GS) ou em outras certificadoras que emitem
certificacbes pautadas nos padrdes de qualidade para contabilizacdo de créditos de carbono.
Assim, as empresas que implementam esses projetos devem apresentar propostas técnicas e
comerciais para a alienacéo de créditos de carbono de emissao voluntéria.

A presente pesquisa, analisa a iniciativa de Taiwan para dirimir uma solugdo para seus
problemas de emissdo de Gases de Efeito Estufa (GEE). Considerando o desenvolvimento
tecnoldgico avancado da ilha, ha uma grande dificuldade para desenvolver novas tecnologias
sustentaveis a curto prazo para compensar suas emissdes. A curto prazo, pois, como dito
anteriormente, Taiwan tem como alguns dos parceiros comerciais 0 Canada, os Estados Unidos da
América e a Unido Europeia, todos com planejamento de taxar produtos em que sua producao tem
grande quantidade de carbono emitido, como € a proposta da Carbon Border Adjustment
Mechanism (CBAM) da Unido Europeia, pois a partir de 2026 iniciard a taxacdo do carbono
contido nos produtos.

A ideia da bolsa de valores centrada em crédito de carbono atraiu a atengdo de empresas
taiwanesas de pequeno e médio porte e startups, por ndo estarem adequadas aos principios do
desenvolvimento sustentavel, que incluem processos de producdo sustentaveis, principios
Environmental, Social and Governance (ESG) e por ndo conhecerem um ambiente de confianca
para a compra de créditos de carbono.

A hipdtese inicial do trabalho é fortalecimento do VCM devido aos novos ordenamentos
juridicos que incorporam 0 MCC como um instrumento para a reducdo de emissdes de GEE em
um marco regulatorio, que cria 0 MCC Regulado. Assim, a escolha do caso da empresa TCX
representa claramente o MCC Regulado impulsionando a dinamizacdo e incentivando um
potencial crescimento do VCM. Ademais, com os novos mercados regulados surgindo, ha certa
estabilizacdo do MCC, no que diz respeito as metodologias de geracdo de crédito de carbono; de
precificacdo e de continuidade do mercado.

Nesse contexto, o objetivo da pesquisa consiste em observar o impacto da proposta da
TCX no desenvolvimento do VCM, além de analisar o caso da empresa como uma forma de
adaptacdo aos novos parametros sustentaveis globais, buscando observar o MCC Regulado agindo
em prol do VCM. Buscando incentivar o investimento em projetos que gerem créditos de carbono
no ambito internacional - uma vez que a empresa abre portas para projetos de todas as origens - e
conciliar a iniciativa publica e privada por meio do MCC Regulado, de forma a incentivar o VCM
ao redor do mundo.

E neste ponto que esta pesquisa se desenvolve, onde o VCM encontra o MCC Regulado.
Com as ofertas do VCM, o MCC Regulado de Taiwan, proposto pela Lei de Respostas as
Mudangas Climaticas (artigos 36 e 37), propde uma alta dindmica entre as duas modalidades de
MCC, concretizando a complementaridade entre oferta e demanda.

1.1 Referencial Tebrico

Para melhor conceitualizacdo, 0 MCC corresponde a um termo comumente utilizado para
expressar duas espécies de “comercializacdo de ativos relacionados as emissdoes de Gases Efeito
Estufa (GEE), que se diferenciam em aspectos fundamentais, como: abrangéncia, tipos de
participantes e incidéncia de regulacao” (VARGAS, DELAZERI, FERRERA; 2021). Em Taiwan,



0 MCC estd em fase de desenvolvimento, sob legislagdo recentemente aprovada, a Lei de
Resposta as Mudancas Climaticas, de fevereiro de 2023. A referida lei, entrard em vigor, passando
a ter efeitos vinculantes a partir de 2025, quando se iniciard o periodo de adequacdo das empresas
taiwanesas ao novo modelo de producdo mais sustentavel. Assim, pode ser equiparado a um
mecanismo de compensacdo de emissGes, em que empresas e individuos se voluntariam ou séo
obrigados a cumprir metas de mitigacdo, devido a uma responsabilidade corporativa
socioambiental ou devido a uma legislacdo vinculativa vigente (ibidem).

Para a composicdo deste trabalho, sdo utilizados dois conceitos fundamentais para a
sustentacdo da argumentagdo. O primeiro, ¢ o de “crédito de carbono”, uma espécie de certificado
eletronico emitido quando ha diminuicdo de emissdo de GEE. Assim, a dindmica de aplicagdo se
estabelece quando empresas ou individuos conseguem diminuir a emissdao de GEE e obtém tais
créditos, podendo vendé-los nos mercados financeiros. Desse modo, sdo considerados como
commodities (mercadorias negociadas com pregos estabelecidos pelo mercado internacional)
(MENEGUIM, 2012). Esse conceito auxilia na articulagdo dos argumentos, ao apresentar o
crédito de carbono como a “moeda” utilizada para fomentar a reducéo de emissoes.

O segundo conceito, complementar ao anterior, ¢ o de “Mercado de Crédito de Carbono”.
Trazido por Vargas, Delazeri e Ferrera, o conceito diz respeito a comercializacdo de ativos
relacionados as emissdes de GEE (pois, cada gas tem o seu equivalente financeiro, baseado no
preco do carbono, o principal gas expelido na atmosfera). Para especificar ainda mais, o0s autores
trazem duas modalidades: 0 VCM e 0 MCC Regulado.

Para 0 MCC Regulado, tem-se que o mercado funciona a base de um Sistema de Comércio
de Emissdes (SCE) vinculado a um marco regulatério, como é o caso da TCX e da Lei de
Resposta a Mudancas Climaticas de Taiwan. Nessa modalidade, “os governos estabelecem
obrigacOes para os agentes econdémicos, buscando onerar as fontes emissoras pelas externalidades
negativas causadas” (VARGAS, DELAZERI, FERRERA; 2021) podendo negociar os saldos
positivos de emissdes por meio da dinamica cap-and-trade.

Jd 0 VCM é a modalidade em que os agentes ndo estdo vinculados a ordenamentos
juridicos especificos. Nesse contexto, “empresas e individuos atribuem metas de mitigacdo devido
a uma responsabilidade corporativa socioambiental” (ibidem), buscando, voluntariamente,
neutralizar suas emissdes de GEE por meio da aquisicdo de créditos de carbono ou entdo suprindo
esse mercado por meio de projetos que gerem créditos.

Assim, a logica que motiva a demanda por créditos no mercado voluntario é a intencdo de
remunerar agentes ndo regulados pela reducdo ou remocdo de emissdes (PROLO et al., 2022).
Esses dois conceitos em analise, contribuem para o esclarecimento sobre o local de realizacdo das
transacdes financeiras e sobre 0s termos destas.

Os conceitos se conectam com o contexto de Taiwan na medida em que o pais realiza seu
primeiro ensaio sobre a precificacdo do carbono como um método para reduzir as emissdes de seu
territorio. A atencdo que o governo taiwanés tem dado aos mercados de carbono se da pelo
alinhamento com seus principais mercados alvo, como dito anteriormente. Outros conceitos
complementares serdo citados durante o trabalho, sustentando a hipétese sugerida.

O curto prazo que Taiwan tem para se posicionar quanto a significativa reducdo de GEE na
producdo de seus produtos ndo deixa outra escolha a ndo ser utilizar o MCC para gerar efeitos a
curto prazo, ja que o desenvolvimento de tecnologias sustentaveis € um grande desafio para a
nacdo, que ja dispde de avangados métodos de producgdo, e que para se desenvolver cada vez mais
€ necessario um alto investimento em pesquisas.



1.2 Método de Pesquisa e Coleta de Informacéao

Como um dos principais métodos de coleta de informacdo, a presente pesquisa utiliza o
conceito de insider, ou seja, a autora encontra-se em status dindmico e negociavel que tem vinculo
com a interacdo entre ela e os participantes do presente estudo em uma posicdo intermediaria
(ERGUN e ERDEMIR; 2010). A prética é seguida no Escritorio Econémico e Cultural de Taipei,
desde 2022, em um contexto em que 0s materiais de pesquisa sobre a TCX foram coletados
principalmente devido a posi¢do que a pesquisadora se encontra no Escritorio de Representacéo de
Taipei no Brasil, facilitando acesso a informagdes, oferecendo maior credibilidade ao trabalho.

Ademais, esta pesquisa utiliza da analise de fontes primarias e secundarias (CRESWELL;
2014). Como fontes primérias tem-se declaragdes governamentais oficiais (como declaracdes do
Yuan Executo de Taiwan), legislacdes (a Lei de Resposta as Mudancas Climaticas) e acordos
internacionais (como o Acordo de Paris e o Protocolo de Kyoto) como principais fontes de
informacdo. JA como fontes secundéarias, hd a analise de artigos cientificos e livros (como 0s
utilizados para descrever o MCC), relatorios empresariais (0s utilizados para descrever o VCM),
relatorios e videos institucionais (da empresa TCX e do Banco Mundial), repositérios de
universidades brasileiras (como a Fundacdo Getulio Vargas e Instituto de Desenvolvimento e
Pesquisa) e estadunidense (como a Universidade do Colorado e a Universidade do Michigan).

Somado a este método, a pesquisa adota a analise de discurso para compreender o que
ocorre no MCC, buscando analisar discursos com base na plasticidade (examinando a
continuidade dos discursos e a persisténcia de metaforas), elasticidade (analisando mudancas e
transformacdes discursivas ao longo do tempo) e genealogia (investigando rupturas e mudancas
dentro das declara¢@es) dos discursos em conformidade com a intertextualidade dos documentos
utilizados para a construcdo da pesquisa (DUNN e NEUMANN; 2016).

Assim, para realizar essa analise, foi utilizada a técnica de andlise de predicado.
Observando a construgdo de significados, criacdo de relagdes, influéncia nas acdes e politicas
econdmicas, explorando outros vieses discursivos (DUNN e NEUMANN; 2016).

Os métodos para coleta e analise de informacéo se desenvolveram na pesquisa de modo a
contextualizar a hipotese e situar os objetivos da pesquisa em seu devido tempo cronologico,
oferecendo grande suporte para planejar a estrutura do trabalho.

Por fim, nesta pesquisa sera aplicado o estudo de caso exploratério. A escolha desta
metodologia, deve-se ao carater atual da temaética abordada, havendo pouco material que
corrobora com a hipotese que o trabalho deseja comprovar, sendo um método primordial para
investigar fendmenos pouco compreendidos (YIN apud Baxter, Jack; 2008). Trata-se de uma
metodologia que permite explorar individuos e organizacfes - como a TCX, o governo taiwanés,
empresas e instituicbes que trabalnham com o MCC - por meio de intervencdes complexas e
observacao a diversos fatores.

Portanto, a atualidade do assunto justifica a escolha metodol6gica neste trabalho pela
dinamica do objeto de estudo ser um caso recente, no qual sdo observadas atualizaces a todo o
momento, em uma rede complexa de eventos. Isto vem sendo evidenciado por um vViés
profissional de mercado, a partir da analise de relatorios empresariais e dinamicas comerciais.
Nesse sentido, os resultados encontrados decorreram, em sua maior parte, de analises de mercado
e da legislacdo, tendo em vista a escassez de material académico-cientifico disponivel para o
desenvolvimento da pesquisa nos termos propostos, principalmente ao tratar do incentivo ofertado
pelo MCC Regulado ao desenvolvimento do VCM.



1.3 Estrutura da Pesquisa

Estruturalmente, a pesquisa esta dividida em trés partes. A primeira, abarca o panorama do
MCC, evidenciando o contexto histérico; o contexto atual do VCM; as implicagcbes do MCC
Regulado; e o contexto de Taiwan. Nessa secdo, o trabalho abordard as principais convencgdes
internacionais para a criagdo do MCC, evidenciando o desdobramento de suas normas e 0
desenvolvimento das acdes dos paises e das empresas em torno delas ao longo dos anos. Além
disso, a dindmica do VCM e suas tendéncias serdo discutidas, com a intengdo de sustentar o
argumento de que o VCM estad em continuo aprimoramento, buscando se adaptar as demandas
internacionais, ja englobando o contexto de Taiwan dentro dessa dindmica. Na mesma medida,
sera discutido as implicagdes do MCC Regulado e seus efeitos na dindmica internacional da
economia do meio ambiente.

A segunda parte, concentra-se na atuacdo da TCX e nas suas articulagdes com os mercados
regulado e o voluntario. Apresentara a Lei de Resposta a Mudancas climéaticas e como essa nova
lei rege as atividades da empresa para promover um maior alinhamento com as instituicdes e
acordos internacionais. Desse modo, a se¢do focara em introduzir o objeto do estudo, ou seja, a
TCX, de maneira mais aprofundada, correlacionando sua existéncia como um dos instrumentos de
contribuicdo ao desenvolvimento sustentavel de Taiwan. Portanto, além da analise da Lei de
Resposta as Mudancas Climaticas, a secdo investigara os acordos e iniciativas feitas pela TCX,
interligando o marco regulatorio taiwanés, que representa 0 MCC Regulado, com o VCM e
buscando comprovar a cooperacao entre 0o MCC Regulado e 0 VCM.

Por fim, a terceira parte evidencia as conclusdes finais do trabalho, observando a
conformidade da hipotese inicial proposta e se a pesquisa atingiu seu objetivo. Por ultimo, essa
secdo traz andlises de perspectivas futuras para o MCC em Taiwan e 0s desafios que as
modalidades desse mercado enfrentardo em um futuro proximo.

2. Panorama do Mercado de Crédito de Carbono
2.1 Contexto Historico

No ambito da Organizacdo Meteoroldgica Mundial (OMM), em conjunto com o Programa
das Nacbes Unidas para o Meio Ambiente, em 1988, um importante mecanismo para gerar
informacGes cientificas relevantes acerca de mudancas climaticas foi criado. Chamado de
Intergovernmental Panel on Climate Change (IPCC), este mecanismo passou a analisar as
avaliac@es cientificas, técnicas e socioeconémicas produzidas, a fim de compreender os riscos e 0s
potenciais impactos das mudancas climaticas, e oferecer opcdes para a sua efetiva adaptacao e
mitigacdo (JURAS, 2009). Os relatorios do IPCC, lancados periodicamente, reinem informacoes
claras e concisas acerca do quadro ambiental nos referidos periodos analisados, e tém sido
utilizados para a tomada de decisdes no que diz respeito ao meio ambiente.

Consoante as constatacdes apostas no Relatério de Awvaliacdo, foram realizadas
negociacfes que despontaram na elaboracdo da Convencdo-Quadro das Nacdes Unidas sobre
Mudanca do Clima (CQNUMC). A Convencdo foi ratificada durante a Conferéncia das Nacgdes
Unidas sobre o Meio Ambiente e Desenvolvimento (Rio-92), em 1992, e entrou em vigor a partir
de 1994. Atualmente, a Convengdo conta com 197 paises e a Unido Europeia. De acordo com as
conclusbes alcangadas na Rio-92, a grande incidéncia de GEE na atmosfera se deve ao



crescimento industrial anterior dos paises desenvolvidos. Assim, a Convencdo estabelece o
principio das responsabilidades comuns, mas diferenciadas entre os Estados, o qual propde as
nacdes industrializadas a lideranca na ado¢do de medidas de mitigacdo e adaptacdo. Além deste
principio, também foi adotado o principio da precaucdo, para impedir a realizacdo de ac¢bes que
causem danos graves ou permanentes a0 meio ambiente.

E neste cenario, portanto, que 0s signatarios se comprometeram a reduzir as suas emissoes
de gés carbdnico e outros GEE, de forma a ndo ultrapassar os limites propostos nas convengdes
anteriores. Nesse sentido, é importante que sejam estabelecidos programas nacionais de mitigacéo
a mudanca do clima, ndo havendo a necessidade da proposicdo de metas de reducdo de emissdes.
Contudo, é preciso medir e categorizar essas emissdes, além de organizar seus sumidouros, ou
seja, colocar em evidéncia qualquer processo, atividade ou mecanismo que remova da atmosfera
um GEE (GUTIERREZ, 2009).

Posteriormente, ja na Terceira Conference of the Parties (COP) em 1997, foi gerado um
documento intitulado Protocolo de Kyoto, no qual consta que cada signatario, de maneira
singularizada em sua ja definida porcentagem, deve reduzir as suas emissdes de GEE no periodo
de 2008 a 2012. Esse foi um grande movimento para que 0S preceitos escritos no Mandato de
Berlim de 1995, redigido na Primeira Conferéncia das Partes da Convencéo, fosse concretizado,
alem de reafirmar o Protocolo de Montreal, estabelecendo linhas mais rigidas de
comprometimento. Para que tal reducao ocorra, trés mecanismos foram propostos:

Q) A implementacdo conjunta (qualquer pais do Anexo 1, ou seja, paises desenvolvidos e
paises do leste europeu em transi¢cdo para uma economia de mercado, pode transferir ou
adquirir de outro pais do mesmo anexo unidades de reducdo de emissdes resultantes de
processos que tenham essa finalidade);

(i) Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL); e

(iii)  Comeércio de Emissdes (sistema de compra e venda de emissdes de carbono por meio de
certificados de quotas) (JURAS, 2009).

Colocando em foco o MDL, devido a sua grande importancia no processo de geracdo de
créditos de carbono, como descrito no artigo 12 do Protocolo, este corresponde ao mecanismo que
permite a certificacdo de projetos de reducdo de emissdes, na forma de um ativo financeiro
transacionavel, como as ReducBes de Emissdes Certificadas (REC), nos paises em
desenvolvimento; e a posterior venda das certificagdes obtidas para serem usufruidas pelos paises
desenvolvidos, como modo de compensacdo para alcangar suas metas (JURAS, 2009). Ademais,
um dos principais pontos de relevancia do mecanismo, consiste no incentivo aos paises em
desenvolvimento para adaptarem suas cadeias de producdo ao modelo de crescimento sustentavel,
atingindo as metas previstas na convencdo e gerando beneficios reais, mensuraveis e de longo
prazo, ao estabelecer reducdo de emissGes e ao implementar novas técnicas de producdo mais
sustentaveis.

Como um marco nesta trajetéria, foi langado, em 2007, o Quarto Relatdrio de Avaliacdo. O
documento descreveu o processo em curso do aquecimento global, responsavel por diversas
mudancas climaticas, dentre as quais: 0 aumento da temperatura media global; o derretimento do
gelo do Hemisfério Artico; a alteracdo na quantidade de precipitacdo; variacbes na salinidade



ocednica, nos padrdes de vento ao redor do globo; entre outras mudancas. Um dos principais
aspectos destacados no relatorio, diz respeito ao fato dos gases de efeito estufa produzidos por
atividades humanas serem um dos principais motivos para a ocorréncia do aumento da
temperatura média terrestre (GUTIERREZ, 2009).

Em que pese a elevada contribuicdo alcangada durante os trabalhos da Terceira
Conferéncia, os esforcos empreendidos direcionaram-se a outras iniciativas posteriores, as quais,
no entanto, ndo obtiveram o esperado sucesso ao promulgar agdes vinculantes e ndo impedir o
aumento das emissfes de GEE em niveis excessivos. Como resultados, a COP 15 fixou o aumento
de 2°C na temperatura até 2050, mas nao estabeleceu medidas vinculantes. Com efeito, a COP 15
tratou também da reducdo das emissdes em 80%, mas ndo estipulou metas de curto prazo para o
acompanhamento dos projetos. Estas medidas ficaram conhecidas por meio do Acordo de
Copenhagen, nem sequer formalmente aprovado. Ja nas COPs 16 e 17, foram reforcados os
compromissos anteriores e ajustados determinados parametros, como a constituicdo do Fundo
Verde do Clima e a continuidade da formulacdo do mecanismo de Reducdo das Emissdes por
Desmatamento e Degradacdo (REDD).

Assim, tem havido um continuo aprimoramento dos instrumentos de mitigacdo e reducéo
de emissdes, tanto por parte dos governos, por meio dos guias de orientacdo voltados a uma maior
divulgacdo do MDL, por exemplo, quanto por meio de empresarios ou contribuintes voluntarios,
que deram origem a um mercado ndo regulado, menos burocratico, e pautado em padrdes
internacionais como a GS, VERRA ou Carbon Offsetting and Reduction Scheme for International
Aviation (CORSIA), reconhecido como o mercado voluntario para reducdo de emissGes. No
entanto, este mercado ndo é valido para registrar a reducdo de emissdes pelos paises, somente
atingindo um publico corporativo, individual (JURAS, 2012). As transacfes tém sido pautadas em
negociacbes de mercado, em uma dinamica diferente da que foi observada nas conferéncias e
convengdes, como sera desenvolvido ao longo da pesquisa.

2.2 Cenario Atual do VCM e o Contexto de Taiwan

No atual cenario do mercado de carbono, cada reducdo ou absorcdo de emissdes de GEE é
considerada equivalente, independentemente de onde ocorra no mundo. Por essa razdo, a
certificacdo registrada do carbono é essencial para justificd-lo como um ativo financeiro
transacionavel no Voluntary Carbon Market (VCM) (PROTON, 2024). Os mercados voluntario e
regulado diferem-se conforme a fonte dos créditos de carbono ou o tipo de demanda para
compensacdo de emissdes. Os créditos podem ser gerados por trés principais mecanismos:
internacionais, administrados por organizacdes como o MDL; nacionais, sob regulamentacdo
governamental, como o J-Credit do Japdo; e independentes, como as certificadoras internacionais, a
exemplo o Golden Standard (GS). O mercado voluntario se concentra em empresas e entidades
privadas que buscam atingir metas autoimpostas de reducdo de emissées (VARGAS, DELAZERI,
FERRERA,; 2021).



Atualmente, o VCM se destaca por sua dindmica mais flexivel, em contraste com 0s
constantes ajustes juridicos que dificultam a implementacdo de mercados regulados em diferentes
paises. A menor burocracia e o contato direto com fornecedores de créditos de carbono permitem
uma mitigacdo mais agil das emissbes e facilitam a substituicdo de cadeias produtivas por
alternativas ambientalmente sustentaveis (BATTOCLETTI et al.; 2024)

Para garantir a integridade do mercado, em 2024 foram introduzidos novos dispositivos
internacionais. No segundo semestre de 2023, a Voluntary Carbon Markets Integrity (VCMI) e o
Integrity Council for Voluntary Carbon Market (ICVMC) langcaram quadros-chave que regulam a
confiabilidade dos créditos de carbono. O ICVMC estabelece dez Core Carbon Principles (CCP)
para classificar créditos de alta qualidade, enquanto o VCMI desenvolveu o Cédigo de Pratica de
ReivindicacOes, a Declaracdo de Integridade de Carbono e a estrutura Monitoring, Reporting and
Assurance (MRA), garantindo credibilidade as compras de créditos.

Em paralelo, a Science Based Target initiative (SBTi) promove estudos voltados ao
ambiente corporativo, definindo metas de reducdo de emissdes baseadas na transformacdo dos
processos produtivos. Embora inicialmente ndo incluisse créditos de carbono em suas estratégias,
a SBTi recentemente passou a considerar sua utilizacdo para compensar emissdes do escopo 3 —
aquelas nédo diretamente controladas pelas empresas, como descarte de produtos. Esse movimento
reflete uma tendéncia crescente de descarbonizagdo, em que as empresas nao apenas compensam
emissdes, mas investem na melhoria da qualidade dos créditos de carbono e na reducdo efetiva de
sua pegada ambiental.

Esses sdo processos que se relacionam com o conceito de "adicionalidade™” proposto por
Gillenwater (2012), fundamental para determinar se um projeto de compensacao realmente resulta
em uma reducao de emissdes que ndo ocorreria sem 0 MCC. Desde o inicio de 2024, essas acdes
vém ganhando forca no mercado, demonstrando que as empresas nao estdo somente interessadas
em compensar suas emissdes, mas em investir na descarbonizagdo dos seus processos produtivos e
continuar investindo no aprimoramento da qualidade dos creditos de carbono produzidos. Assim,
0s projetos sendo adicionais, representam reducdes reais de emissfes e apresentam um impacto
social positivo. (GILLENWATER, 2012).



Figura 1. Voluntary Carbon Market Size, by Value of Traded Carbon Credits, pre-2005 to 2023
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Fonte: State of the Voluntary Carbon Market 2024.

Figura 2. Voluntary Carbon Market Size, by Volume of Traded Carbon Credits, pre-2005 to 2023
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Fonte: State of the Voluntary Carbon Market 2024.

Segundo o relatdrio Ecosystem Marketplace 2024 da Forest Trends Association, em 2023 o
volume do VCM caiu para 111 milhGes de toneladas de CO? transacionadas, representando uma
reducdo de 56% em relacdo a 2022, como demonstram as figuras 1 e 2. Os precos médios tambem
diminuiram 11%, chegando a US$6,53 por tonelada, totalizando um mercado avaliado em US$723
milhdes no primeiro semestre de 2024. De acordo com o relatério, esse declinio foi impulsionado
por incertezas regulatorias, levando varias empresas do setor a interromper temporariamente a



comercializacdo de créditos de carbono e a buscar fusbes estratégicas. Para a obtencdo desses
dados, foram entrevistadas 90 grandes empresas do mercado de créditos, incluindo Waycarbon,
Carbonext, 3Degree, American Forest Foundation e Brasil Mata Viva.

Outro fator que pode ser tomado como referéncia, é a incerteza sobre a continuidade de
projetos MDL levou os compradores a priorizarem créditos dentro da estrutura do Acordo de Paris
em vez do Protocolo de Kyoto (PROTON, 2024). A principal diferenca é o regime que regula as
transacOes de créditos de carbono e quem pode produzir a commoditie. A titulo de comparacdo, no
Protocolo de Kyoto somente paises em desenvolvimento poderiam gerar créditos, ja no Acordo de
Paris, todos os signatarios podem produzir e comercializar, gerando um maior senso de
responsabilidade sustentavel.

Um dado que corrobora com essa tese é observar o contexto europeu: o excesso de créditos
de carbono de projetos MDL no Sistema de Comércio de Emissfes da Unido Europeia (EU ETS,
sigla em inglés) afetaram a rigidez do teto de emissdes e a clareza da politica do bloco econémico
ao reduzir a responsabilidade local na reducdo de emissdes, permitindo que o enfraquecimento do
compromisso climéatico domeéstico (LAING et al.; 2013).

Tomando este caso do EU ETS como exemplo, é perceptivel a motivacdo dos integrantes do
VCM em demonstrar preferéncia por créditos de projetos que combinem beneficios
socioambientais, como os certificados pelo GS, que registrou um aumento de 14% nas vendas em
2023. Ao contrario de projetos de REDD e REDD+, que enfrentam crescente desconfianca,
principalmente apo0s a certificadora VERRA falhar na verificacdo da preservacdo continua de
territorios florestais na Amazonia (HARRIS, 2023). Isso contribuiu para a redu¢do no volume e no
valor dos créditos de carbono provenientes desses setores.

Nessa perspectiva, a dindmica dos subsetores dentro do VCM mostra que a redugdo no
volume transacionado ndo afetou todos os segmentos. De acordo com o relatério Ecosystem
Marketplace 2024, projetos de eficiéncia energética, mudanca de matriz de combustiveis,
agricultura e processos quimicos/industria de manufatura registraram aumentos de 43%, 24% e 10%
em volume, respectivamente, embora o crescimento da oferta tenha causado uma reducdo nos
precos de 41%, 32% e 20%, na ordem.

Afunilando o tema para o0 escopo da pesquisa, torna-se essencial analisar o papel do mercado
asiatico. De acordo com a Tabela 1, retirada do relatorio State of the Voluntary Carbon Market
2024, a Asia teve a maior reducdo em volume (-78%) e valor (-83%) em relacdo a 2022, além de
uma queda de 26% nos precos dos créditos de carbono. No entanto, ainda € uma das regides com
maior nimero de transacdes, registrando 23 MtCO? e em volume transacionado e US$127,8
milhdes em valor comercializado, com um dos menores precos médios por tonelada de carbono
(US$5,55).

Como sera visto em um tépico mais adiante, esses valores podem significar que a Asia
dispde de muitos mercados ja regulados (Japdo, Coreia do Sul, Singapura, india, China e Taiwan),
capazes de controlar a oferta e a demanda de créditos, além de seus precos. Ademais, é possivel que



por esses fatores estarem adequados com a realidade de emissdes de cada pais asiatico, os agentes
participantes do MCC tendem a compensar suas emissdes com o crédito de carbono, mantendo
assim um equilibrio entre os precgos e a oferta, evidenciando um mercado estabilizado e que tem a
experiéncia da dindmica de mercado. (CHEA e WEI, 2012)

Tabela 1. VCM Transaction Volumes, Values and Prices, by Project Region, 2022-2023

Percent Change

Volume Value Price Volume Value Price

—— (MtCO,e)  (USD) (USD) (MtCO.e)  (USD) (USD) Celilpes - eElE i
Asia 102.7 $7651M | $745 | 230 $127.8 M | $5.55 -78% -83% | -26%
tﬁggg?gﬁggi& 72.0 $5029M $698 199 $1421M | $713 72% T2% 2%
Africa 18.3 $1636 M | $893 | 171 $1232M | $7.19 7% 25% | -19%
North America 1.8 $1367M | $1160 136 $772M | $568 | +15% 44% | -51%
Europe 0.61 $84M  $13.82 | 031 $75M | $2457 | -49% | -10% +78%
Oceania 0.20 $25M  $1273 | 0.06 $1.8M  $3217 | -71% 27% | +153%

Fonte: State of the Voluntary Carbon Market 2024.

Embora Taiwan ndo seja signatario da CQNUMC, o pais busca alinhar-se as metas
internacionais de reducdo de GEE, ajustando sua legislagdo para promover uma economia de
emissOes zero. A criacdo da Taiwan Carbon Solution Exchange Corporation (TCX), baseada na Lei
de Respostas as Mudancas Climaticas, representa um passo fundamental para estabelecer um
mercado regulado de carbono. Esse movimento responde a crescente pressdo internacional,
considerando que 93,6% das emissdes globais estdo sujeitas a compromissos de emissdes zero. Os
principais parceiros comerciais de Taiwan — EUA (22,7% de participacdo nas exportacdes), China
(20,1%) e Unido Europeia (8%) — implementaram medidas ambientais rigorosas, como a Lei de
Reducdo da Inflacdo dos EUA, o National ETS da China e o Carbon Border Adjustment
Mechanism da UE.

A estratégia nacional de Taiwan visa aumentar a competitividade das empresas por meio de
investimentos em producdo sustentavel. Pequenas e médias empresas, que representam 80% da
forca de trabalho e 25% das exportacdes, sdo peca-chave nesse processo (EXECUTIVE YUAN,
2022). Para facilitar sua adaptacao as novas demandas globais, 0 governo estruturou sua abordagem
em quatro pilares: emissbes liquidas zero, transi¢cdo digital, inovacdo de valor agregado e
prosperidade regional. Entre os principais instrumentos de regulacdo ambiental estdo as taxas sobre
o0 carbono e a atribuicdo de licencas de emissdo, com a TCX desempenhando um papel central na
transacdo de créditos de carbono em Taiwan.

Neste contexto, criar um ambiente favoravel para que as pequenas e médias empresas
possam se desenvolver sustentavelmente e se adequar, cada vez mais, ao ambiente internacional é



imprescindivel. Assim, o aumento da competitividade dessas empresas foi pautado em quatro
pilares: emissdes liquidas de carbono zero (obtengdo de um equilibrio global ente a quantidade de
emissdes de GEE e sumidouros de carbono — Artigos 3 e 10 da Lei de Respostas as Mudancas
Climéticas); transicao digital (fortalecimento das operacdes digitais e tecnologia de marketing):
inovacdo de valor agregado (por meio da conexdo entre empresas, institutos e academia); e
prosperidade regional (investimento na vida urbana e rural para espagos atrativos para mao de
obra e com servigos de alta qualidade). (EXECUTIVE YUAN, 2022)

No que tange aos objetivos ambientalmente focados e sustentaveis de Taiwan, que
caminham ao lado das instituigdes internacionais e dos demais Estados, o governo taiwanés criou
diversos mecanismos para promover a diminui¢do de emissdes de GEE. Os principais s&o: as taxas
sobre o carbono (Artigo 28 da Lei de Respostas as Mudancas Climaticas) e entidades com
atribuicdo de licencas de emissdo (Artigo 36 da Lei de Respostas as Mudancas Climaticas), sendo
uma delas a TCX. Nesse ambito, a TCX integrara as empresas € 0 governo, sendo a principal
instituicdo responsavel por transacionar créditos de carbono em Taiwan.

2.3 Implicacdes do MCC Regulado e o Contexto de Taiwan

A comecar pelo ano de 1992, apés a Convencdo-Quadro das Nacgbes Unidas sobre
Mudanga do Clima ter sido adotada pela Conferéncia das Nagdes Unidas sobre 0 Meio Ambiente e
0 Desenvolvimento, Taiwan deu lugar a iniciativas mais extensivas sobre mudancas climaticas
(CHIAN; 2014). Representando a resposta inicial do governo a questdo da protecdo ambiental
global, a nagdo criou o Grupo de Trabalho para a Mudanga Ambiental Global para discutir a
globalizacdo da mudanca climatica. Apos a entrada em vigor da CQNUMC em 1994, o Grupo de
trabalho foi ampliado para se tornar um Comité Interministerial temporério.

Desse modo, apo6s a vinda do Protocolo de Kyoto em 1997, o Comité se tornou uma
organizacdo formal permanente do governo de Taiwan, intitulado de National Council for
Sustainable Development Network (NCSD), marcando a primeira discussdo formal para estipular
uma meta de reducdo de emissdes entre 2000 e 2020. E, assim, com a entrada em vigor do
Protocolo em 2008, Taiwan prova suas primeiras Diretrizes de Politicas para Energia Sustentavel
e seu Plano de Acdo para Conservacgédo de Energia e Reducdo de Carbono. (CHIAN; 2014)

A partir disso, 0 Yuan Executivo comecou a redacdo da Lei de Reducdo de Gases com
Efeito Estufa, visando estabelecer metas nacionais de reducdo, um sistema de licencas de
emissbes, de limite de comércio, de comércio de carbono, de inventario, de registro, de
verificagdes e um padrdo de desempenho de emissdes de GEE com base nos requisitos dos
acordos internacionais vigentes. No entanto, a lei ndo foi aprovada devido a falta de incentivos
externos que vinculassem a reducdo efetiva de emissdes, além de ter outras barreiras internas,
como o setor industrial.

Por meio dessa sequéncia de agdes é perceptivel que a politica ambiental de Taiwan é
impulsionada por acontecimentos globais, mesmo que ndo seja de fato um signatario dos acordos



internacionais. A atencéo internacional a certos temas gera uma pressdo sobre o governo taiwanés
para pronunciamentos e acdes, afetando a formulacéo e implementagéo de politicas e participacao
internacional. O receio da aplicacdo de possiveis san¢Bes a nacdo € um incentivo para dar
respostas aos acordos e negociagcfes globais, as incertezas globais refletem no carater da politica
climética de Taiwan (YOUNG e HUANG apud CHIAN; 2014)

Contudo, foi possivel implementar regulamentos de mitigacdo, como os de reducdes
voluntarias de carbono formulados pela Administracdo de Protecdo Ambiental do Yuan
Executivo, e o inventario de emissdes de GEE voluntario para servir de base para um futuro
sistema de comércio de emissdes. E dessa maneira, que Taiwan inicia sua trajetoria para a
construcdo de um marco regulatorio que, como seré discutido adiante, resultara na Lei de Resposta
as Mudancas Climaticas e na empresa Taiwan Carbon Solution Exchange Corporation (TCX).

Atualmente, o principal arcabouco internacional que legitima o VCM ¢é o artigo 6 do
Acordo de Paris (2015), que estabelece um quadro para a cooperacdo internacional de National
Determined Contributions (NDC) por meio de mecanismos de mercado e ndo mercantis. Contudo,
as principais disposicdes do acordo ainda ndo vigoram devido a falta de arranjos nos processos de
implementacdo. Uma contribuicdo para tal obstaculo seria a grande variedade de metodologias
para aprovacdo de projetos proposta pelas varias certificadoras que existem, ocasionando na falta
de um padréo de certificacdo e, a consequente, caréncia de confianca nos projetos geradores de
crédito de carbono por parte dos Estados.

Dessa forma, os subartigos 6.2 (sobre comercializacdo de unidade de crédito entre dois
paises, ou seja, comercializaco direta entre governos); 6.4 (criacdo de um Orgéo de Supervisio
para suceder ao MDL, aprovar metodologias e manter um registro de projetos voltado a um
mecanismo internacional de comércio de crédito, ou seja, negociacdo por meio de um mecanismo
centralizador); e 6.8 (que trata da comercializacdo de mecanismos ndo mercantis a essa
cooperacdo) estdo em constante pauta desde a COP 26 (2021). A partir da COP28 (2023),
atividades que giram em torno do artigo 6.2 estdo avancando. Nota-se isto, por meio dos
resultados de ac¢bes que visam a mitigacdo de emissdes, seja por meio da troca de apoio financeiro,
capacitacdo ou transferéncia de tecnologias. (PROTON, 2024)

Porém, novamente, ndo hd imposicées de regras vinculantes aos projetos realizados no
ambito do artigo 6.2. Mesmo havendo transferéncias de créditos de carbono entre paises concluidas
em 2024, como entre o Japdo e os Estados Unidos, ou entdo acordos de cooperacdo, como 0
Memorandum of Understanding (MoU) entre Singapura e Peru, essas ainda ndo sdo suficientes para
criar seguranca no mercado. A lacuna deixada pela caréncia de um MCC Regulado nos demais
paises participantes do Acordo de Paris cria uma situacdo em que cada transacdo realizada pode vir
a gerar riscos de reputacdo para os paises evolvidos em determinadas negociacdes, além de
incompatibilidades no modelo de certificacdo e precificacdo do carbono. A falta de um arcabouco
legal acerca do MCC é um grande obstaculo para a comercializacdo dos créditos e assinaturas de
acordos de cooperacdo entre paises. (WORLD BANK, 2022)

No entanto, por essas discussdes serem pautas fixas em subsequentes COPs, pode significar
que hd um ponto em comum que de fato sera necessario para o desenvolvimento sustentavel, o que



permite aos agentes tomarem posi¢cdes mais firmes diante da dindmica global e promover avancos
nessas discussoes.

Portanto, pode-se observar que o mercado regulado nas transa¢des internacionais devem
ocupar espaco em um futuro proximo. Assim, dois caminhos estdo sendo percorridos para cumprir
as metas de NDC do pais: a primeira hipdtese, seria 0 governo assumir uma posicao centralizadora
na aquisicdo de créditos de carbono; a segunda possibilidade, por sua vez, seria as empresas
adquirirem os créditos para cumprir as metas nacionais de reducdo. Taiwan escolheu combinar
estas duas opgdes, cumprindo com as tendéncias internacionais, criando mecanismos que
possibilitem a reducdo de emissdes por parte das empresas e, pautando-0s em metas de redugéo e
em legislag&o.

Um estudo realizado em 2012 sobre as negociacGes de licencas de compensacdo, como 0
crédito de carbono, em Taiwan identifica que os agentes desse mercado tendem a escolher a
reducdo de emissdes sob o sistema de taxas de poluicdo baseado em uma andlise de custo-
beneficio, isso tendo em vista a taxa de poluicdo cobrada pelo governo central taiwanés e os
precos das licencas de compensacdo (CHEA e WEI; 2012). Os resultados do estudo inferiram que
a dindmica do mercado taiwanés varia de acordo com a taxa de poluicdo (quanto mais alta, maior
€ a procura por licencgas), 0 preco das licencas de compensacdo (quanto maior a procura, maior o
preco, € 0s agentes tem menor propensdo para comprar e maior propensdo para negociar com o
governo) e a transparéncia das informacdes do mercado de licencas de compensacdo (quanto
menos transparente o mercado, menor € a probabilidade do agente realizar negocia¢des, havendo
assim o controle de precos das licencas).

Desse modo, Chea e Wei concluem que hd maior probabilidade de transacdes bem-
sucedidas quando ha um mercado regulado pelo governo e que apresenta um nivel de
transparéncia menor do que o necessario - ao se tratar do calculo de preco do crédito de carbono,
proporcionando menor especulacéo - facilitando e impulsionando o comércio das licencas.

Ademais, outros mecanismos devem ser levados em consideracdo como a familiaridade
dos agentes com o mercado de licencas e a preferéncia dos compradores. Ao contextualizar esses
mecanismos no ambiente de Taiwan, como dito anteriormente, observa-se que muitas empresas
domésticas ndo tém conhecimento suficiente desse mercado para realizar transacGes seguras e
eficazes. Além disso, as preferéncias dos compradores devem girar em torno das decisbes
governamentais, pois como Taiwan dispde de uma regulacdo ambiental, as contribuicdes para
reducdo de emissdes devem estar alinhadas com as necessidades da regido, por exemplo o tipo de
gas que deve ser reduzido, o tipo de crédito de carbono que deve ser adquirido para compensar em
uma determinada industria, entre outros topicos. (CHEA e WEI; 2012)

Portanto, percebe-se que Taiwan vem atuando de acordo com essas perspectivas. A
combinacdo dos caminhos acima citados ocorre pela representacdo da TCX como um ponto de
convergéncia entre o mercado regulado e o mercado voluntario de carbono. Ao criar um
mecanismo que recebe créditos de carbono provenientes de projetos realizados ao redor do mundo
que contenham a requisitada certificagdo internacional e cumpram com o0s demais critérios de



listagem, o0 governo de Taiwan abre oportunidades para o fomento do VCM mesmo no a&mbito de
um MCC Regulado.

Como abordado, as discussdes acerca do artigo 6 do Acordo de Paris procuram solucionar
gargalos relacionados a contabilidade da reducdo de emissGes dos paises. De maneira geral, as
reducdes nas emissdes alcangadas por empresas, ndo contabilizam para a reducdo de emissoes de
um pais, contribuindo assim somente para 0 alcance de metas individuais. Com efeito, a
importancia do mercado regulado se revela, seja para ampliar a capacidade de um pais em reduzir
suas emissoes, seja para o fomento do VCM ao promover investimentos em projetos voltados para
0 MCC, como pode-se observar por meio da dindmica da empresa taiwanesa TCX, a qual sera
discutida adiante.

3. Taiwan Carbon Solution Exchange Corporation — TCX

3.1 Implicactes Legislativas do MCC Regulado de Taiwan e
Adequacao do VCM

Com a presséo internacional pela aprovacao de legislacdo que regularize o MCC, Taiwan
reelaborou sua antiga Greenhouse Gas Reduction and Management Act (2015), para a Climate
Change Response Act (2023). Esta mudanca, estabeleceu diversos objetivos e metas nacionais
novas, tais como: estratégias de longo prazo para alcancar emissdes liquidas zero de GEE em
2050; reforco da governanga climatica, por meio do Conselho Nacional para Desenvolvimento
Sustentavel; e aceleracdo da reducédo de carbono por intermédio do aumento da competitividade
industrial e do reforco a adaptacdao as mudancas climaticas.

Os objetivos centrais da lei sdo: formar estratégias para reduzir e gerir as emissoes de
GEE; fortalecer as justicas integracional e ambiental; e permitir uma transicdo justa, para que as
responsabilidades da protecdo ambiental global sejam compartilnadas e a nagcdo garanta o
desenvolvimento sustentavel. Demonstrando, como pilares, as seguintes segmentacdes:
estabelecimento de um padrdo de eficiéncia energética, inventario e verificacdo de emissdes;
negociacdo voluntaria de compensagdes; compromissos de avaliacdo de impacto ambiental,
aplicacdo de taxa de carbono; e fiscalizacdo da pegada de carbono deixada durante a vida e o
descarte dos produtos finais.

Consoante seus objetivos e pilares, a Lei de Resposta as Mudancas Climaticas se
materializou de forma ostensiva no mercado taiwanés, modificando o modo de funcionamento da
estrutura publica e das empresas. De acordo com o Artigo 5: sera garantida a utilizacao sustentavel
dos recursos da nacdo; a manutencdo da oferta e da demanda de energia equilibrada; a mitigacdo e
resposta aos impactos das alteracdes climaticas; e a atribuicdo de igual énfase na protecdo
ambiental, no desenvolvimento econémico, na justica social, no interesse dos povos indigenas, na
equidade integracional e no apoio a grupos vulneraveis.

Dessa maneira, 0s principios que norteardo as agdes, planos ou programas, futuramente
estabelecidos, seréo:



1. As metas e o calendéario nacionais de redugdo procurardo concretizar 0s objetivos
comuns, mas responsabilidades diferenciadas, especificadas na CQNUMC, promovem,
simultaneamente, o desenvolvimento sustentdvel do meio ambiente, da economia e da
sociedade do pais.

2. A determinacdo de metas regulatérias periddicas setoriais terd custos em consideracdo
a eficécia e ao esforco realizado para alcancar reduc6es de GEE ao nivel mais baixo de
custo possivel.

3. O governo adotaré ativamente medidas preventivas, procurara prever, evitar, ou reduzir
as causas das alteracfes climaticas, mitigar os efeitos adversos e apoiar apenas
transicoes.

4. Dedicacdo a investigacdo e ao desenvolvimento cientifico -das alteracBes climaticas e
tecnologia de reducéo de GEE.

5. Estabelecer um mecanismo financeiro verde para encorajar um ciclo sustentavel de
investimento e buscas por desenvolvimento industrial sustentavel.

6. Reforcar a cooperacdo entre as autoridades centrais e locais, bem como entre o setor
privado e setores publicos, para implementar campanhas educativas e incentivar
capacidades de profissionais em resposta as alteracdes climaticas.

7. Reforgar ativamente a cooperagdo internacional para garantir a competitividade das
industrias.

Assim, como um dos bragos para concretizar a adaptacdo necessaria a emissdo liquida de
carbono zero e promover a aplicacdo desses principios, principalmente entre entidades privadas,
como pequenas e médias empresas, a TCX foi criada. Em sequéncia, os Artigos 36 e 37 da Lei de
Resposta as Mudancas Climaticas regulam as acdes da empresa.

Com vistas a estabelecer o MCC Regulado, o governo taiwanés estabeleceu diretrizes que
regularizam a comercializacdo do que a legislacdo chama de créditos de reducgdo, os quais, no
contexto da lei, sdo caracterizados pela quantidade de reducdo de emissdes de GEE, obtida por
entidade e governo em todos os niveis, por meio da implementacdo de medidas voluntarias de
GEE por projeto de reducao de emissdes, projeto GHG (Greenhouse Gas) offset (projeto offset) e
GHG early action (projeto de acéo antecipada), ou seja, o crédito de carbono voluntério.

Desse modo, no que consta sobre 0 uso desses créditos de reducdo, hd o Artigo 37. Neste
artigo, a autoridade central competente, a Administracdo de Protecdo Ambiental do Yuan
Executivo, pode designar certos tipos ou escalas de produtos que necessitem de rotulagem
indicando a pegada de carbono dentro de um periodo especifico, de acordo com a sua composicao
e sua classificacdo. O calculo da pegada de carbono serd determinado pela autoridade central,
assim como o0s regulamentos relativos a aplicacdo da pegada de carbono, fiscalizacdo,
classificacdo, prazos de validade, cancelamento, gestao, entre outras questfes vinculativas.

Um modo de pensar essa regulamentacdo da pegada de carbono, seria: analisar o quanto de
carbono determinado produto pode ter, com base na lista classificatoria e nos calculos da
Administracdo de Protecdo Ambiental. De acordo com este critério, os fabricantes, 0s
importadores e 0s comerciantes observariam quantos créditos de reducao seriam necessarios para
compensar o carbono emitido durante a cadeia de producéo, a vida Gtil do produto e seu descarte.



Como dito anteriormente, para auxiliar na transicdo net-zero, a TCX se faz presente.
Conectar o mercado taiwanés com fontes de compensacdo de GEE é de extrema importancia neste
periodo inicial, sendo que em 2025 estara vigente a taxacdo de carbono. Portanto, a compensacao
por meio de créditos de reducdo, ou seja, créditos de carbono, se faz necessaria para atingir as
metas de reducdo de curto prazo, por exemplo aquelas dentro do escopo 3 de emissdes, que a
empresa ndo tem controle direto, como as que ocorrem na cadeia de producao.

Com o objetivo de abrir chamadas internacionais para a exposicao de créditos de carbono
voluntarios, a TCX passou a ser organizada de modo que os participantes globais estejam
familiarizados com as dindmicas das transacOes, capaz de criar um ambiente transparente e seguro
para que os fabricantes, os importadores e os comerciantes entendam o MCC. Dito isso, 0 Artigo
36 regulamenta como a TCX devera agir para tornar isso possivel.

O referido artigo declara que essas entidades reguladoras receberam uma atribuicdo de
licencas de emissdo, ou seja, uma licenca para emitir equivalente CO2 durante um periodo
especificado sob esquema de cap-and-trade (retirar 0 gas da atmosfera para gerar permissdes de
emissao, relativo a compensacdo pela emissdo) e podem comercializar ou transferir essas licencas.
Os meios de obtencéo sdo: Projetos de Compensagéo, Acdo Antecipada, 0s programas voluntarios
de reducdo de GEE, transferéncia, comércio e leildo. Os créditos de redugdo a serem
comercializados ndo podem ser efetivamente registrados como compensacdo antes da verificagcao
pela Administracdo de Protecdo Ambiental do Yuan Executivo.

O motivo da verificacdo pelo governo taiwanés se da pela necessidade de validacdo das
reducdes de cada gas emitido em determinado setor de producdo. Atualmente, o Ministério do
Meio Ambiente é responsavel por realizar um inventario de emissdes de GEE. O inventario
contém os gases emitidos por cada setor produtivo, demonstrando qual precisa ser reduzido. Desse
modo, para a empresa reduzir suas emissoes, ela deve verificar junto a autoridade central quais
tipos de projetos ela pode adquirir os créditos, marcando assim uma compensacao efetiva dos
gases emitidos. (MINISTRY OF ENVIRONMENT; )

Nestes termos, encontram-se 0 VCM e 0 MCC Regulado: de um lado, a TCX, representando
0 mercado regulado, contribuindo para a real reducdo das emissdes de Taiwan, alinhada com as
orientacdes e expectativas internacionais voltadas a organizacdo das vendas dos créditos de reducao
para cada tipo de produto classificado. De outro lado, as ofertas de créditos voluntarios, advindos de
projetos encontrados ao redor do globo.

Portanto, o papel do VCM, nesse contexto, € complementar ao do MCC Regulado.
Atualmente, hd poucos mercados regulados em atividade, como o do Japédo, Coreia do Sul e
Singapura, o que reflete um menor volume de transacdes nesse cenario em face de uma grande
demanda. Ademais, cada mercado regulado tem suas especificacbes, de acordo com a dinamica
que o pais propde para a sua adaptacao.

Como discutido anteriormente, isto podera ser considerado um possivel obstaculo para os
projetos que geram crédito de carbono. Estes serdo avaliados pelo mercado regulado para terem
seus créeditos aprovados para venda, isso porque cada regulacdo terd o cuidado de regimentar as
transacOes para que suas contribuicdes de reducdo sejam registradas adequadamente.



Principalmente, no que diz respeito aos pilares de desenvolvimento: econdmico, social e
ambiental, como evidenciado no segundo topico deste artigo, e para cumprir com outros
compromissos internacionais, como a Agenda 2030 da Organizacdo das Nac6es Unidas (ONU).

Assim, a experiéncia do VCM nas transacGes e na adequacdo a padrdes internacionais. pré-
estabelecidos pelas certificadoras internacionais, podera ser de grande ajuda para a fluidez do
mercado regulado, mesmo com os diferentes critérios de avaliacdo que cada certificadora dispde.
A TCX é um grande exemplo disso. Ao atrair a oferta de créditos de carbono voluntérios
internacionalmente produzidos e certificados, a empresa tem a capacidade de adquirir os créditos
de projetos distintos para as mais variadas necessidades de seus setores nacionais, tornando-0s
contribuicdes validas para a reducdo de emissdo doméstica.

A validacdo dos créditos de carbono voluntarios para se tornarem contribuicdes legitimas
ao mercado regulado esta baseado nos artigos 30 e 36 da lei taiwanesa de Respostas as Mudancas
Climaticas. No artigo 30, pode ser verificada a necessidade do requerimento de autorizacdo para a
deducdo das emissdes, por meio de créditos de carbono a Administracdo de Protecdo Ambiental
do Yuan Executivo. No ambito do requerimento, serdo determinados regulamentos de gestdo dos
créditos adquiridos, mesmo se for do mercado voluntario.

O regulamento inclui questbes como qualificacdo do candidato, documentacdo a
apresentar, taxa de deducdo proposta, valor limite maximo, procedimentos de revisdo,
cancelamento, composicdo de crédito e outras questbes vinculativas. Esses critérios estdo
relacionados a utilizacdo do crédito, ou seja, todo o crédito que for adquirido pela empresa devera
passar pela autoridade central, sofrendo assim uma validacdo para adentrar no mercado regulado.

3.2 Panorama da TCX e Dinamica das Negociacg0es

Em um trabalho conjunto entre a Bolsa de Valores de Taiwan (Taiwan Stock Exchange),
detentora de 60% de participacdo no capital, e o0 Fundo de Desenvolvimento Nacional do Yuan
Executivo, com 40%, foi criada a Taiwan Carbon Solution Exchange (TCX). E a Unica empresa
legalmente reconhecida para transacionar créditos de carbono em Taiwan. Seu funcionamento
encontra fundamento no artigo 36 da Lei de Mudancas Climaticas de 2023, descrito anteriormente,
e tem o objetivo de ajudar Taiwan a alcancar seus objetivos do Caminho Net-Zero 2050, por meio
da compensacdo de emissdes.

Em linhas gerais, a empresa atua em trés vertentes: comeércio doméstico de crédito de
carbono (por meio de uma plataforma de negociacdo de créditos certificados pelo Ministério do
Meio Ambiente, a bolsa de valores); comércio internacional de crédito de carbono (por meio da
mesma plataforma de negociacdo, porém de créditos certificados por certificadoras internacionais
no mercado de carbono global); e, por meio de consultorias e treinamentos de verificacdo
(parcerias com instituicGes académicas e entidades certificadoras profissionais, voltadas a
promogéo de cursos de certificacdo, de neutralidade de emissdes, entre outros. Um exemplo de
parceria é com a International Emissions Trading Association - IETA.



Uma das motivacGes centrais para o uso da plataforma de negociagdes € o imposto sobre o
carbono para empresas que emitirem acima de 25.000 toneladas de carbono por ano. Este imposto
entrou em vigor em 01° de janeiro de 2025. Consoante o artigo 27 da Lei de Resposta as
Mudancas Climaticas, as empresas que obtiverem créditos voluntéarios de carbono registrados e
emitidos por certificadoras internacionais reconhecidas e, posteriormente, aprovados pelo
Ministério do Meio Ambiente de Taiwan, séo elegiveis para uma deducdo nas suas quantidades de
emissdes, obtendo descontos em suas taxas de carbono. Assim, o CEO da TCX, Joshua Tien, no
video institucional de apresentacdo da TCX, afirmou que a procura do mercado por créditos
voluntarios de carbono tera uma tendéncia ascendente nos proximos anos.

Desse modo, na Cerimbnia de Lancamento da TCX foram listados 7 projetos na vitrine da
Bolsa, que atuam em diferentes setores: incentivo a dgua potéavel, uso de energia solar e edlica e
biocombustivel. Nessa Cerim6nia, participaram 45 empresas taiwanesas, incluindo a Taiwan
Semiconductor Manufactor Corporation(TSMC) marcando o comércio de 90.000 toneladas de
crédito de carbono. O proposito dos créditos de carbono para estas empresas gira em torno de
quatro pilares: compromisso com a reducdo de carbono da cadeia de suprimentos internacional;
industrias, produtos ou servigos carbono zero; conformidade com padrbes internacionais; e
deducdo da taxa de carbono a ser aplicada a partir de 2025.

Sendo uma bolsa financiada e regulamentada pelo governo de Taiwan, a TCX visa garantir
que as empresas taiwanesas comprem créditos de carbono de projetos de alta qualidade e que
vendedores internacionais ou nacionais os fornecam a precos razoaveis. A precificacdo varia de
acordo com a forma na qual o projeto obtém o crédito de carbono. Como exemplo, em um futuro
proximo, a TCX buscard por mais novos projetos de ARR (Arborizacdo, Reflorestamento e
Restauracdo) devido a demanda das empresas que operam no pais, como a Apple.

A dindmica das negociaces é realizada no formato de Marketplace, ou seja, no ambiente
comum de uma Bolsa de Valores. O periodo do pregdo é das 09h as 15h30 de segunda-feira a
sexta-feira, tendo como moeda corrente o dolar (USD). S&o cobradas algumas taxas, dentre as
quais: taxa de integracao, taxa de uso da plataforma, taxa de transacdo (que s@o dispensaveis nos
primeiros usos da plataforma) e o imposto de 2% retido na fonte. Os precos e as quantidades sao
ajustados uma vez por dia. A unidade de comércio corresponde a 1 tonelada de diéxido de carbono
(CO2).

Dentre o0s cinco principais critérios para a identificacdo de projetos de alta qualidade e
inclusdo na vitrine da Bolsa, encontram-se: os créditos devem ser certificados pela VERRA ou
Golden Standard; o projeto que gerou os créditos deve cumprir com, no minimo, trés objetivos
para 0 desenvolvimento sustentavel da ONU; os créditos gerados devem ser ex post, ou seja,
devem ter sido gerados anteriormente, para que assim ocorra a venda; o tempo de “colheita” do
crédito de carbono deve estar dentro de 5 anos. Ademais, s&o considerados outros fatores como o
tipo de projeto, a regido que estd sendo implementado, o impacto do projeto na sociedade e o
consentimento do governo, entre outros aspectos. Esses dados serdo utilizados para compor o
valor dos créditos na Bolsa.



3.3 Articulacdes e contribuicdes ao Mercado Internacional

Com base nas consideracOes legislativas e econdmicas apresentadas ao longo da pesquisa,
é evidente que a TCX trabalha com o meio internacional, conectando o mercado voluntario ao seu
mercado regulado interno, sendo o inverso também verdadeiro. A bolsa de valores estabeleceu um
marco no Mercado Regulado, atraindo a participacdo de projetos internacionais do Mercado
Voluntério.

Como principal representante do comércio de créditos de carbono do Mercado Regulado
taiwanés, a TCX vem se empenhando em se fazer presente em processos que visam 0
desenvolvimento sustentavel. Entre 2023 e 2024, a empresa realizou numerosas iniciativas que
afirmam seus propdsitos em variadas areas: estratégias para emissdes neutras corporativas;
assinatura de memorandos de entendimento: busca por diversidade de projetos expostos na vitrine:
entre outras iniciativas.

Como um primeiro movimento internacional, a TCX buscou assinar um Memorando de
Entendimento com a British Standards Institution (BSI), a maior agéncia de verificagdo em gestédo
de carbono em Taiwan, sendo esta a primeira agéncia reconhecida pelo Ministério do Meio
Ambiente da ilha. Em 18 de outubro de 2023, foi realizada a cerimdnia de assinatura, firmando a
cooperacdo entre as partes no fortalecimento e aprofundamento do cultivo a talentos do mercado
de carbono de Taiwan com os padrdes internacionais.

De acordo com a imprensa da TCX, inicialmente, a iniciativa se concentra no programa de
treinamento Carbon Rights Talent Training Program - International Certification Series Course,
0 qual abrange a verificacdo de GEE; a redugdo para o caminho net-zero; e a combinacdo de
regulamentaces e analises de politicas das autoridades regulatdrias relevantes para promover uma
gestdo de carbono mais sélida e compativel.

Ja em 2024, TCX assinou outro Memorando de Entendimento, dessa vez com a VERRA,
para promover o desenvolvimento da emissao e uso de créditos de carbono de alta qualidade em
direcdo a estratégias climaticas corporativas e a objetivos climéaticos nacionais. A assinatura
ocorreu na Voluntary Carbon Markets: Integrity and Sustainability Conference, na capital de
Taiwan, Taipei. No ambito desse acordo, as partes estabelecerdo um mecanismo de cooperacdo
entre si para desenvolver capacidade local na TCX para promover melhor compreensdo dos
programas da VERRA, promover comunicacgdo e expandir relacionamentos continuos.

Ademais, no mesmo ano, a empresa assinou também um Memorando de Entendimento
com a Chartered Financial Analyst Institute, com o objetivo de promover o desenvolvimento de
talentos em investimentos ESG e gestdo de riscos de mudancas climaticas, somado a expansao do
mercado financeiro sustentdvel. Por meio desse cultivo de talentos, em conjunto com o
aprimoramento da capacidade institucional e de formulacdo de politicas, espera-se que o conceito
de financas sustentaveis pregado pela instituicdo seja arraigado na cultura organizacional das
instituic6es financeiras.

A partir do segundo semestre de 2024, a imprensa da bolsa destacou a diversidade dos
projetos listados em sua vitrine. Em junho, foi anunciado o primeiro projeto de carbono azul da



plataforma, ou seja, um projeto que busca remover especificamente o diéxido de carbono (CDR
Project, sigla em inglés para Carbon Dioxide Removal) baseado na natureza, para dar assisténcia
as empresas a se encaixarem nos requisitos da cadeia de fornecimento internacional. Esse projeto
foi desenvolvido em Mianmar, em parceria com a VERRA, e teve como alvo o bioma de
manguezais.

Para esse projeto, a empresa utilizou o relatério sobre mudancgas climéaticas do IPCC, como
fundamento para listar projetos CDR (TCX; 2024). Mantendo seu respaldo internacional, além de
observar as instituicdes internacionais, a TCX analisa 0 movimento das companhias globais,
acompanha suas necessidades e estratégias de reducdo de emissdes, com vistas a dar assisténcia a
elas.

Nesse sentido, a TCX buscou ampliar os tipos de créditos de carbono listados, oferecendo
projetos de carbono verde. O mais recente listado nesse modelo, foi 0 de ARR, localizado no
Paraguai. O projeto representa o primeiro desse tipo listado na empresa. A busca pela adaptacédo
ao movimento corporativo internacional, fez com que a TCX se alinhasse a solugdes que
atingissem as metas climéticas globais. Como € o caso da Symbiosis Coalition, uma coalizdo entre
as empresas Google, Meta, Microsoft e Salesforce, voltada a promocdo da qualidade e de
incentivos aos projetos ARR com solucdes baseadas na natureza. Como é possivel depreender, a
TCX vem investindo em projetos com altos padrbes na verificagdo de qualidade, ajudando a
atingir a meta da Symbiosis Coalition.

Para finalizar os casos de atuacdo da TCX e suas articulagcdes internacionais, a empresa
apresenta um caso de sucesso. Em julho de 2024, ajudou a Taiwan Stock Exchange Corporation
(TWSE) a alcancar a certificacdo 1SO 14068-1:2023 do BSI, logrando a neutralidade de carbono
das emissdes de 2023. Isso demonstra que € possivel garantir que as empresas continuem
buscando crescimento, enquanto abragam a causa do desenvolvimento sustentavel respaldado no
ESG.

Contudo, devido a falta de documentos relacionados ao efeito das acdes da TCX, ainda ndo
é possivel medir o impacto da empresa no MCC taiwanés. De acordo com suas participacdes em
foruns internacionais, como o 4th ESG Sustainability Taiwan International Summit, em marco de
2024, e a Smart City Summit and Expo, em marco de 2025, sua presenca ainda € marcada pelos
discursos que evidenciam como a sua plataforma de comércio de carbono funciona e os beneficios
de usa-la, apresentando poucos resultados concretos.

4. Perspectivas Futuras para o MCC em Taiwan

O futuro do MCC em Taiwan estd intimamente ligado as transformacbes que vém
ocorrendo no cenario internacional com a regulamentacdo e a operacionalizacdo do Artigo 6 do
Acordo de Paris. Taiwan, embora ainda limitado em termos de volume e integracdo ao mercado
internacional de carbono, tem adotado importantes medidas legais e regulatorias para preparar sua
economia para uma nova era de mecanismos de mercado climatico.

Embora existam legislacdes e diretrizes em vigor para mitigagdo de emissoes, os esforcos
de implementacdo e integracdo entre agéncias governamentais taiwanesas ainda exigem avangos



significativos. A auséncia de escala econdmica e a falta de interconexdo com mercados
internacionais resultaram em um desenvolvimento fragmentado, com curvas de aprendizado
custosas para autoridades, proponentes de projetos de crédito de carbono e certificadoras
internacionais. (CHUANG et al.; 2019)

Contudo, o desenvolvimento do mercado de carbono em Taiwan revela potencial a medida
que a nagdo busca por mecanismos complementares ao desenvolvimento sustentavel, como 0s
projetos alternativos de sequestro de carbono — ou seja, 0 desenvolvimento de seus préprios
sumidouros de carbono — e a compra de créditos de carbono do mercado internacional. A
integracdo entre esses dois sistemas de reducéo de emissdes é vista como fundamental tanto para o
cumprimento das metas de emissdes nacionais quanto para ganhos de eficiéncia econbmica
(Chuang et al.; 2019). Assim, a criacdo de instrumentos de mercado como o inventario anual de
emissdes de GEE, a propria TCX e o planejamento para trilhar um caminho net-zero se tornam
centrais na construcdo de um ambiente propicio a negociacdo de créditos de carbono, rumo a
maturag&o institucional e regulatoria.

Nesse contexto, a implementacdo do Artigo 6 do Acordo de Paris emerge como uma peca-
chave para a viabilizagdo de mercados internacionais robustos e ambientalmente integros. Embora
represente um avango normativo importante, a operacionalizacdo pratica do Artigo 6 depende da
superacdo de diversos desafios, tais como a prevencdo da dupla contagem de créditos, a garantia
de adicionalidade ambiental e a exiaténcia de sistemas robustos de mensuracdo, reporte e
verificacdo de projetos (MRV).

Para Taiwan, a implementacdo do Artigo 6 abre a possibilidade de vinculagdo ao mercado
internacional de carbono, permitindo que projetos locais gerem créditos comercializaveis em um
sistema de governanca global. Isso exige o fortalecimento das instituicbes domesticas, o
alinhamento das politicas internas com os critérios internacionais de instituicbes domésticas, o
alinhamento das politicas internas com os critérios internacionais de integridade ambiental e a
participacdo ativa em foruns multilaterais sobre o clima. A auséncia de representacdo formal de
Taiwan nas negociacdes da ONU sobre mudancas climéticas constitui uma barreira diplomatica
significativa, mas que pode ser mitigada por meio de parcerias bilaterais e mecanismos
cooperativos com jurisdigdes compativeis, como a comercial. (CHEN e WU; 2024)

Ademais, 0 MCC e os instrumentos previstos no Artigo 6 tendem a se tornar cada vez mais
interligados com politicas comerciais e financeiras. A criacdo do CBAM pela Unido Europeia,
como colocado anteriormente por exemplo, impde exigéncias indiretas a exportadores como
Taiwan, estimulando a internalizacdo do preco do carbono nos processos produtivos. Como
consequéncia, 0s paises que ndo adotarem mecanismos transparentes e robustos de precificacdo de
carbono correm o risco de enfrentar barreiras comerciais e desvantagens competitivas. (PROLO et
al.; 2021)

O futuro do mercado de carbono em Taiwan, portanto, dependera da capacidade do pais de
superar limitagcdes institucionais internas, integrar-se aos fluxos internacionais de comércio de
carbono e adaptar-se aos parametros de governanca climaticas previstos no Acordo de Paris. A
aplicagdo do Artigo 6 oferece uma oportunidade estratégica para catalisar esse processo, desde que
acompanhada de salvaguardas sociais e ambientais, participacdo da sociedade civil e critérios de
integridade rigorosos. Em ltima analise, um MCC funcional e justo serd aquele que ndo apenas



promove a eficiéncia econbmica, mas também contribui para o desenvolvimento sustentavel
global. (GILLENWATER, 2012)

5. Resultados e Consideracoes Finais

Nesse contexto, a utilizagdo do mercado de carbono como um instrumento para alcangar
objetivos de sustentabilidade e promover a adaptacdo de empresas publicas, privadas e até de
padrdes cotidianos de consumo representa um avango expressivo na mitigacdo das mudangas
climaticas. O VCM, por sua flexibilidade e capacidade de inovacdo, estruturou uma dinamica de
mercado &gil, com ampla participacdo de certificadoras e investidores internacionais. No entanto,
0 MCC Regulado, ao conferir seguranca juridica estabilidade institucional e metas obrigatérias de
descarbonizacdo, constitui o alicerce necessario para impulsionar e legitimar o crescimento do
VCM. A complementaridade entre ambos os mercados se revela ndo apenas estratégica, mas
essencial a construcdo de uma economia de baixo carbono.

O estudo de caso da Taiwan Carbon Solution Exchange Corporation comprova, de forma
empirica, como o0 MCC Regulado pode servir como catalisador para o fortalecimento do VCM.
Ao incorporar padrdes de certificagdo internacionais, como o da Golden Standard, ja consolidados
no mercado voluntario, a TCX estabelece uma plataforma hibrida que ndo apenas facilita a
integracdo entre os mercados, mas também amplia a liquidez, a previsibilidade e a confianca dos
agentes econdmicos envolvidos. Essa simbiose permite que 0 MCC Regulado funcione como
estrutura de referéncia regulatoria e, simultaneamente, ofereca incentivos institucionais e
econémicos para a expansao do VCM.

Ao estruturar regras claras de precificagdo, monitoramento e registro de créditos de
carbono, 0 MCC Regulado coordena a qualidade dos ativos climaticos e torna o ambiente mais
atrativo para investimentos sustentaveis. 1sso € perceptivel na propria estratégia da TCX, que ao se
apoiar em critérios rigorosos de adicionalidade e elegibilidade de projetos, com base no marco
regulatorio de Taiwan, filtra os créditos de carbono do VCM para fins de negociacédo regulada.

Essa estrutura de mercado integrada proporciona condigdes mais propicias ao cumprimento
das metas de reducdo de emissdes estipuladas no Acordo de Paris, sobretudo no @mbito do Artigo
6, que prevé o incentivo de cooperacdo por meio de instrumentos de mercado. A Lei de Resposta
as Mudancas Climaticas de Taiwan oferece a estabilidade normativa necessaria para a
consolidacdo desse ambiente institucional. Sua implementacdo permite ndo apenas o controle
efetivo sobre a oferta e demanda de créditos, com foco nas necessidades especificas de cada setor,
mas também garante que os créditos reflitam reducbes reais mensuraveis e verificaveis de
emissdes.

O MCC, nesse sentido, cumpre um papel decisivo na constru¢cdo de um arcabouco
regulatério solido, que impulsiona o crescimento do VCM ao padronizar expectativas e
proporcionar seguranca para compradores e vendedores de créditos de carbono.

Portanto, esse estudo de caso da TCX evidencia que a articulagdo entre as modalidades do
MCC néo apenas acelera a transi¢do para uma economia de baixo carbono, mas também promove
a emergéncia de novos instrumentos financeiros, legislativos e institucionais voltados a mitigacéo
climatica. Além disso, fortalece a governanca climatica empresarial ao alinhar o MCC ao



desenvolvimento sustentavel. Dessa forma, ao considerar o MCC Regulado e o VCM como
mecanismos interdependentes, observa-se ndo apenas uma convergéncia normativa e operacional,
mas também a emergéncia de um novo paradigma de cooperacdo publico-privada na mitigacéo
dos efeitos das mudancas climaticas. (BROHE et al.; 2011)
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