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RESUMO

Este artigo tem por objetivo identificar como sdo evidenciadas nos Relatérios da Administragdo (RAS) e
nas Notas Explicativas (NEs) as operacbes com Crédito de Carbono (C.C.) relacionadas aos projetos,
meios de financiamentos e mercado e; tributacdo. A amostra deste estudo € composta por 42 companhias
que compdem o Indice Carbono Eficiente (ICO,) das agdes mais negociadas na BM&F BOVESPA. O
procedimento técnico adotado é documental, a natureza do objetivo € descritiva, a ldgica da pesquisa é
indutiva, a abordagem do problema é qualitativa, e a coleta de dados € secundaria através dos (RAS) e das
(NEs) relativos ao periodo de 2010. Através dos resultados do estudo constou-se que as informacdes sobre
as modalidades, tipo e fase de projetos; quantidade tCO, geradas e/ou evitadas, forma de geracéo e custo
do investimento de C.C. possuem baixo teor informativo restringindo-se apenas aos aspectos obrigatorios
do RAs. A baixa evidenciagédo das informaces diverge das instru¢des recomendadas pela CVM. Apenas
a BRF - Brasil Foods S.A (empresa 10) apresentou informagdes sobre a forma de financiamento através de
recursos de terceiros sendo a instituicdo financiadora o BNDES. Em relagdo aos aspectos tributarios,
nenhuma informacéo foi encontrada nos RAs e nas NEs das empresas. A falta de informacdes referente a
tributacdo dos C.C. estd diretamente associada ao fato de que no Brasil ndo temos nenhuma legislacdo
aprovada sobre os aspectos tributarios das operacoes com C.C.

Palavras-chave: Evidenciacdo. Operagdo com créditos de carbono. Relatério de administracdo. Notas
explicativas.

Revista de Contabilidade do Mestrado em Ciéncias Contébeis da UERJ (online), Rio de Janeiro, v. 17, Ed. Especial, - - p. 69, out, 2012. ISSN 1984-3291



Tatiana Gesser, Elisete Dahmer Pfitscher, Maria Denize Henrique Casagrande

ABSTRACT

This article aims to identify as evidenced by the Management Reports (ARs) and Explanatory Notes (NES)
operations with Carbon Credit (C.C.) related to projects, means of financing and marketing and; taxation.
The sample consists of 42 companies that make up the Carbon Efficient Index (ICO,) the most actively
traded on the BM & F BOVESPA. The procedure adopted is technical documentation, the nature of the
goal is descriptive, the logic of research is inductive, approach the problem is qualitative, and data
collection is through the secondary (RAs) and (ELSs) for the period 2010. Through the results of this study
showed that the details of the arrangements, type and stage projects; tCO2 amount generated and / or
avoided, as the investment cost and generation of DC have low information content restricted only to the
mandatory aspects RAs. The low disclosure of information diverge from the instructions recommended by
CVM. Just BRF - Brazil Foods SA (10) presented information on the form of financing through third-party
funds and the BNDES financing institution. Regarding the tax aspects, no information was found in RAs
and the NEs companies. The lack of information regarding the taxation of CC is directly related to the fact
that in Brazil we have no legislation passed on the tax aspects of transactions with C.C.

Keywords: Disclosure. Operation with carbon credits. Management report. Explanatory notes.

1. INTRODUCAO

A revolugdo industrial impactou no processo produtivo em nivel econémico e social através da
substituicdo da energia a vapor pela queima do carvdo liberando dioxido de carbono (CO,) para atmosfera.
A partir deste periodo o trabalho humano passou a ser executado por maquinas impulsionando a
acumulacdo de capital. A descoberta do petréleo contribuiu para o avanco tecnoldgico resultando no
aumento de CO; lancado para atmosfera que associado com as agdes do homem desencadearam no
fenbmeno conhecido com aquecimento global.

O aquecimento global é causado pelo aumento dos Gases do Efeito Estufa (GEE) que refletem
diretamente nas reacdes demonstradas pela natureza. O principal agravante desta situacéo ¢ o homem que
disponibiliza mais de 35,5 bilhGes de toneladas de CO- ao ano na atmosfera, sendo considerado o principal
gés causador do aquecimento global. (ICB, 2011).

O Protocolo de Quioto surgiu da necessidade de reduzir a poluicdo lancada na atmosfera e foi
assinado em 1997, todavia comegou a vigorar a partir de 2005. Define-se como um tratado internacional
que regulamenta a Convencdo Quadros das NagOes Unidas para Mudangas Globais do Clima
(CQNUMC), tendo como objetivo a reducdo das taxas de emissdo de GEE na atmosfera. Seu objetivo é
que os paises desenvolvidos reduzam as emissdes dos GEE em 5% abaixo dos niveis de 1990 no periodo
de 2008 a 2012. (MACIEL et al, 2009).

Para atingir as metas estabelecidas os paises incentivam o desenvolvimento e implantacdo de
projetos que reduzam os impactos de suas atividades ao meio ambiente. A partir da redugéo de GEE
calcula-se de acordo com as exigéncias dos 6rgdos reguladores a reducdo dos impactos gerados que se
transformam em C.C. ou Reducdes Certificadas de Emissdes (RCEs) emitidas por 6rgdo ligado a
Organizacao das Nagdes Unidas. Tais redugdes podem ser negociadas pelas empresas através do mercado
acionério evidenciando em suas demonstracfes contabeis 0s projetos MDL aplicados a fim de alcancar as
metas evitando, reduzindo ou sequestrando os GEE.

Para isso pode-se utilizar as demonstraces contdbeis, as NEs e 0 RAs. ludicibus (2004, p. 129)
afirma que a evidenciacdo € “um compromisso inalienavel da contabilidade com seus usuarios e com 0s
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proprios objetivos”. Através do RA ¢ possivel compreender melhor a situacdo da empresa, todavia que
este apresenta informacdes relevantes que podem auxiliar os principais interessados na situagao economica
financeira da entidade tornando-se fator pré-determinante para continuarem ou ndo a investindo na mesma.

O RA néo fazer parte das demonstracBes contabeis, entretanto € obrigatério devendo evidenciar 0s
principais fatos administrativos e financeiros relacionados ao periodo (IUDICIBUS et al, 2010). Apesar
do RA ndo fazer parte das demonstracBes contabeis € de essencial importancia, pois permite apresentar
detalhamento das préaticas contabeis adotadas pela empresa aos seus usuarios sendo que é legalmente
amparado pela Lei das Sociedades por AcOes, Lei n°. 6.404/76 (BRASIL, 1976), alterada pela Lei n°.
11.638/07 (BRASIL, 2007), e pelo Parecer de Orientacdo n° 15/87 da Comisséo de Valores Mobiliarios
(CVM, 1987).

As publicagdes das NEs devem estar de acordo com o embasamento legal previsto no 8 4° do art.
176 da Lei n° 6.404/76 (BRASIL, 1976), no qual afirma que “as demonstra¢Ges serdo complementadas
por notas explicativas e outros quadros analiticos ou demonstragbes contdbeis necessarias para
esclarecimento da situacdo patrimonial e dos resultados do exercicio”. Seu objetivo consiste em divulgar
informacgGes sobre os procedimentos adotados para auxiliar a construcéo das demonstragdes financeiras e
das praticas contabeis adotadas no Brasil que ndo sdo evidenciados em nenhuma outra parte das
demonstracdes contabeis. (IUDICIBUS; et al. 2010). Percebe-se que as NEs abrangem informacdes
adicionais que complementam as demonstragbes financeiras previstas em lei transmitindo maior
transparéncia, confiabilidade e detalhamento dos registros contabeis adotados e executados no decorrer do
periodo analisado.

A viabilidade deste estudo objetiva-se através da extracdo de informacdes necessarias disponiveis
no sitio da BM&F BOVESPA. Desta maneira a importancia do tema justifica-se por terem poucos estudos
que buscam verificar as informacdes apresentadas nos RAs e nas NEs relacionadas aos projetos, meios de
financiamentos e mercado; e tributacdo, reduzida transparéncia com relagdo aos danos provocados pela
empresa em suas demonstragdes contébeis.

A delimitacéo desta pesquisa restringe-se a evidenciar as informagdes nos RAs e NEs referente as
operagoes com C.C. Adotaram-se como delimitacdo temporal empresas inseridas no 1CO, noperiodo de
2010 listadas no sitio da BM&F BOVESPA. Ja a delimitacdo espacial se refere as empresas brasileiras.
As buscas dos RAs e nas NEs foram realizadas nos dia 21 e 25 de junho de 2011, sendo 0s mesmos
baixados e salvos para serem posteriormente utilizados na anélise de dados. Estando, assim, fora da analise
as atualizagBes publicadas posteriormente a referida data. Os critérios adotados de enquadramento da
amostra delimitam-se a: (i) RAs completos publicados e (ii) NEs completas publicados ambos disponiveis
no sitio da BM&F BOVESPA.

O Protocolo de Quioto permitiu a integragdo de paises desenvolvidos e em desenvolvimento
através dos projetos de MDL a fim de reduzirem as emissdes de GEE. O fruto desta pareceria resultou no
C.C negociado no mercado financeiro. Assim, a problematica desta pesquisa ficou resumida na seguinte
questdo problema: Como sdo evidenciadas nos Relatorios da Administracdo (RAs) e nas Notas
Explicativas (NEs) as operaces com Crédito de Carbono (C.C.)?

Para responder a pergunta de pesquisa gerada tem-se 0 seguinte objetivo geral de pesquisa:
Identificar como séo evidenciadas nos Relatorios da Administracdo (RAS) e nas Notas Explicativas (NES)
as operacBes com Crédito de Carbono (C.C), relacionadas aos projetos, meios de financiamento e
mercado; e tributacio das 42 empresas que compdem o indice Carbono Eficiente (ICO,) listadas na BM &
FBOVESPA no periodo de 2010. Para atender a este objetivo tém-se 0s seguintes objetivos especificos:
identificar os projetos adotados pelas empresas; descrever os meios de financiamentos e mercado; verificar
a tributacdo aplicada as operagdes com C.C.;
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O estudo estéa organizado em cinco sec¢fes sendo esta introducéo seguida dos tdpicos sobre créditos
de carbono, metodologia e procedimento de pesquisa, descricdo e analise dos resultados, conclusdes e
sugestdes para futuros trabalhos respectivamente.

2. CREDITO DE CARBONO

Os C.C. surgem com a ideia de proverem agdes que minimizem as agressdes a0 meio ambiente.
Tais agOes se desenvolvem por meio de esforcos a fim de reduzirem as emissdes ou remocdo de GEE da
atmosfera. O primeiro passo consiste em desenvolver projetos que passardo por avaliacdo de Orgdos
internacionais e, que caso aprovado possibilitard a geracéo de C.C. Isto €, o resultado dessa reducéao e/ou
emissdo é quantificado por tonelada de CO, que deixou de ser liberada e que poderd ser negociada
diretamente pela empresa detentora ou por meio da bolsa de valores. Rocha (2003, p.8) faz o seguinte
comentario:

A partir do Protocolo de Quioto ficou claro que o mercado poderia auxiliar no processo de reducéo
das emissdes de GEE, através da proposta de se criar um valor transacionavel para essas redugdes,
semelhante aos mecanismos existentes para alguns gases poluidores na Europa e Estados Unidos.

Salienta-se que se trata de um produto com grande aceitacdo no mercado possibilitando a
capacitacdo de recursos de terceiros ou incentivando o desenvolvimento de projetos com recursos
proprios. Outrossim, relacionados aos projetos é que sdo atrativos devido ao baixo custo quando
desenvolvido nos paises ndo participantes do Anexo I.

O objetivo é cumprir as metas estabelecidas pelo Protocolo de Quioto que atraves da Convencédo
dividiu os paises em dois grupos: os paises desenvolvidos, conhecidos como paises do Anexo | da
CQNUMC e os paises em desenvolvimento, denominados de paises ndo pertencentes ao Anexo I. Os
paises do Anexo | sdo os paises industrializados, que devem iniciar o combate as mudancas climéticas e
seus efeitos. Enquanto os paises em desenvolvimento sdo os menos industrializados, enquadrando-se nesta
categoria 0 Brasil. Todos os paises assinaram a Convencdo, tanto os do Anexo | como 0s que ndo
pertencem ao Anexo |, e ficaram conhecidos como as Partes da Convengdo. Anualmente as Partes da
Convencdo discutem o que fazer para conter o aquecimento global e quais a¢des tomar em prol da
preservacdo do meio ambiente. (BITO, 2006 apud SANTOS; BEUREN; RAUSCH, 2009).

Para auxiliar o cumprimento das metas vigentes no Protocolo de Quioto estabeleceu trés
mecanismos: Comércio de Emissdes (CE); Implementacdo Conjunta (IC); e, Mecanismo de
Desenvolvimento Limpo (MDL). Os dois primeiros permitem que os paises do Anexo | negociem entre si
até 10% da reducdo de suas emissdes (PEREIRA; NOSSA; NOSSA, 2009). Desta forma, percebe-se que o
comércio de emissdes e a implantacdo conjunta ndo sdo aplicaveis ao Brasil por estarem inseridos aos
paises ndo pertencentes ao Anexo | motivo pelo qual se justifica apenas a adocéao de projetos de MDL, que
permitem que paises em desenvolvimento estimulem o desenvolvimento sustentvel dos paises nédo
desenvolvidos. Por dltimo tem-se 0 MDL, que se refere aos créditos gerados por atividades de reducéo de
emissdes de um pais desenvolvido, num pais em desenvolvimento.

O MDL foi concebido para incentivar os paises industrializados a exportar a melhor tecnologia
limpa. (PEREIRA; NOSSA; NOSSA, 2009). Através do MDL os paises que ndo conseguem cumprir suas
metas podem financiar projetos ou desenvolver projetos para atender as necessidades produtivas em paises
em desenvolvimento a fim de alcancar o equilibrio. De acordo com Ball (2004) observa-se que 0s paises
desenvolvidos estdo executando em outras areas geogréaficas suas reducBes e/ou captacbes de GEE.
Esclarece-se que o Protocolo de Quioto néo inibe a ocorréncia de tal fato, visto que a adogéo de medidas

Revista de Contabilidade do Mestrado em Ciéncias Contébeis da UERJ (online), Rio de Janeiro, v. 17, Ed. Especial, - - p.69, out, 2012. ISSN 1984-3291



Evidenciacdo das operagdes com crédito de carbono: estudo realizado nos relatério da administracéo
e nas notas explicativas no periodo de 2010

ndo poluentes é reduzida e economicamente vidvel em paises em desenvolvimento. Entretanto a estratégia
destes paises auxilia ao desenvolvimento e implantacdo de medidas que minimizam as emissdes de GEE.

As fases para implementar um projeto de MDL e utilizar os C.C. gerados sdo: elaboracéo de
documento de concepgdo de projeto (DCP) pelos participantes do projeto; validacdo pela Entidade
Operacional Designada (EOD); aprovacdo pela Autoridade Nacional Designada (AND); registro pelo
Conselho Executivo; monitoramento realizado pelos participantes do projeto; verificagdo/certificacdo da
reducdo de emissoes resultantes do projeto realizado pelo EOD; e emisséo pelo Conselho Executivo do
MDL das redugdes certificadas de emissdes (RCEs) (RIBEIRO, 2005 apud SANTOS; BEUREN;
RAUSCH, 2009).

A implantagdo de projetos de MDL pode ser utilizada como uma maneira da empresa demonstrar
aos Usuarios internos e externos sua preocupagdo com o0s impactos gerados por suas atividades. Além
disso, trata-se de um diferencial competitivo capaz de auferir vantagens econdmicas através da negociacdo
de C.C., proporcionando valorizagdo da marca, melhor adequacdo de padrdes ambientais, interatividade
das relagdes de trabalho em busca da redugéo de impactos ambientais.

2.1 Financiamentos dos créditos de carbono

E essencial termos linhas de crédito especificas para a implementacio de projetos que visam
reduzir as emissdes de GEE. Pois além de reduzir os custos proporcionam uma viabilidade econbmica que
associada ao bom detalhamento das informac6es apresentadas permitira a identificacdo de oportunidades
mais adequadas para a captacdo de recursos financeiros. Partindo deste principio podemos citar algumas
instituicbes internacionais, como o Banco Mundial e a Chicago Exchange Climate que ja negociavam C.C.
antes do Protocolo de Quioto.

Fairbaim (2003, p.3) cita exemplos de programas que se antecederam a vigéncia do Protocolo de
Quioto:

e Emission Reduction Units Purchase Tender (Erupt) é um programa do governo holandés
que visa estimular a realizagdo dos projetos de implementacdo conjunta. Cinco projetos
foram selecionados em 2000, e seis em 2001, os quais consumiram um bilh&o de euros;

e Fundo Protétipo de Carbono, que tinha US$ 180 milhdes;

e Estrutura de comércio de emissdes é um programa da Comunidade Européia, que
estabeleceu um mercado voluntario de licencas de emissdo de GEEs e do controle das
emissdes, do qual participavam 34 companhias.

Segundo Cameron (2000, p.1), os mercados mais desenvolvidos estdo no Reino Unido, EUA,
Austrélia, Canada, Alemanha e Japdo. Ressalta-se que o Brasil também possui grande potencial para a
implantacdo de projetos de eficiéncia energética ou substituicdo de combustiveis colaborando para o
mercado de C.C. a fim de gerar receitas adicionais.

O financiamento de um projeto de MDL conta com o auxilio de instituicbes financeiras
internacionais e nacionais e fundos, tais como: Mitsubishi Securities (recursos do governo do Japéo);
Barclays Capital; Banco ABN Amro Real S/A; Sumitomo Mitsui Banking Corporation; Prototype Carbon
Fund (fundo global dedicado a compra de reducdes de emissdo de gases  de efeito estufa, pelo Banco
Mundial); Chicago Climate Exchange; BNDES; FINEP e Caixa Econbmica Federal (ARAUJO, 2007;
MCT, 2008 apud SANTOS; BEUREN; RAUSCH, 2009).
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Salienta-se que os projetos também podem ser implantados com recursos proprios ou parcial da
entidade. As negociagdes com C.C. podem ocorrer por meio de bolsas de valores ou diretamente entre as
partes envolvidas.

As negociagBes das RCEs ocorrer através da emisséo pelo Conselho Executivo de MDL ao titular
do projeto permitindo sua venda. Outra forma de negociagdo seria através da cessdo que consiste na
negociacdo entre a entidade geradora das RCEs e a que pretende obté-las apds o desenvolvimento e
implementacdo do projeto de MDL ou ap6s a emissdo das RCEs. Poder-se-a& negociar as RCEs
diretamente entre as partes interessadas, antes mesmo da sua emiss@o pelo conselho executivo. De fato,
antes mesmo da implementagcdo do projeto, tratando-se, portanto, de uma promessa de cessdo futura
(SISTER, 2007). Caso a entidade n&o possua quantidade suficiente para negocia¢ado no mercado financeiro
esta poderd utilizar os créditos sem que seja obrigatdria sua comercializacdo na bolsa de valores.

Outrossim consiste em antecipar os C.C. gerados porém isso s6 acontece mediante autorizagéo da
entidades competentes apds comprovacdo da reducdo ou remocgdo dos GEE. De acordo com Costa
(2000a), as “vendas adiantadas de lotes de créditos de carbono”, acontecem através de [...] projetos
desenvolvidos em parceria com partes interessadas nos direitos dos créditos de carbono que o projeto
produzira durante seu tempo de vida, assumindo efetivamente a posi¢do de “investidores de capital” no
projeto.

2.2  Tratamento tributario dos créditos de carbono

Uma grande polémica envolve a venda de C.C., todavia no Brasil ndo temos nenhuma legislacéo
definitiva sobre os aspectos tributérios das operagcdes com C.C. aplicavel a RCEs. Discute-se se seriam
commodities, intangiveis, valores mobiliarios ou derivativos. O Banco Central emitiu uma Circular n°
3.291, de 08/09/2005 na qual define as operagdes com C.C. como uma receita de exportagéo de servico
(BRASIL, 2005).

A Receita Federal (2008) através uma consulta da Secretaria da Receita Federal n°. 59, de
10/03/2008 na qual ha o entendimento de que a receita relativa a cessao para o exterior de direitos relativos
a C.C. (Protocolo de Quioto) esta sujeita ao percentual de 32% para fins de apuracéo de base de calculo de
IRPJ pela sistematica do lucro presumido; e esta isenta de Pis e Cofins cujo pagamento represente ingresso
de divisas.

Em relacdo a incidéncia de tributos, Almeida et al. (2005) (apud SANTOS; BEUREN; RAUSCH,
2009) entendem que ha incidéncia de imposto de renda e contribuicéo social, que ndo ha incidéncia de Pis
e Cofins devido a exportagdo e que ndo ha tributagdo de ISS e ICMS por ndo ser uma prestacdo de
servigos e nem receita de vendas de mercadorias. Quanto & I0F, a mesma deve ser analisada caso os C.C.
venham a ser considerados como derivativos.

No que tange a natureza juridica observa-se duas classificacdes para os C.C.: a primeira
conceitua-o como ativo intangivel, e o segundo como um valor mobiliario ou derivativo. Ribeiro (2005, p.
60-61) corrobora essa opinido e afirma que:

No caso das RECs adquiridas por empresas do Anexo I, por valor e validade determinados,
constata-se a existéncia das caracteristicas do ativo intangivel, ja que os créditos gerardo beneficios
futuros, em prazo previamente estipulado, sendo que sua aquisi¢do se faz junto ao empreendedor
do projeto MDL, depois de comprovada a reducdo dos gases nocivos ao meio ambiente. Por ser um
direito representado por um titulo registrado em 6rgéos oficiais competentes, como a autoridade
nacional designada e a ONU, sdo perfeitamente identificaveis e dotados de credibilidade. Sua
reavaliacdo periddica permitird a aplicacdo do teste de recuperabilidade, garantindo, assim, o valor
mais préximo da realidade.
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O mesmo autor define ainda que os referidos titulos podem ser derivativos quando: “as
negociacbes com REs e RCs sO existem porque ha fortes crengas no sucesso das RCEs, ou mais
especificamente, no empenho das empresas em prol da preservacéo e protecdo do meio ecolégico”.

Sobre a regulacdo das transacbes de C.C, Rei e Cunha (apud PELEIAS, 2007) as transacOes de
RCEs realizadas no Brasil, possibilita qualificar RCEs como commodities ou valores mobiliérios,
permitindo sua comercializacdo em bolsa de valores ou futuros, além da negociacdo na Comissdo de
Valores Mobiliarios (CVM) como ente publico dotado de fiscalizagdo e gestéo.

Para Souza e Miller (apud PELEIAS, 2007) as operacdes de RCEs tém natureza juridica
controvertida e entendimentos discrepantes de duas correntes: o carater de derivativos, em razdo do
entendimento da existéncia de hedge, sendo este a compra dos certificados para cumprir, como meio
alternativo, as metas impostas. A outra corrente diverge-se por adotar contrato de compra e venda RCE de
um ativo intangivel. Assim, nada impediria que o negdcio juridico de venda e compra ndo recaisse sobre
um bem fisico.

2.3 Pesquisas similares

Apobs a leitura dos artigos que auxiliaram o processo de construcdo deste referencial tedrico
percebeu-se que apenas 3 (trés) poderiam contribuir para a presente pesquisa por possuirem similaridade
ao analisar projetos, meios de financiamentos e mercado; e tributagdo.conforme se pode verificar no
Quadro 1.

PERIODICOS OU EVENTOS TITULOS AUTORES ANO
Crédito de carbono: comercializacdo e | Maciel, Coelho, Santos,
Revista de Informacdo Contéabil contabilizacdo a partir de projetos de Lagioia, Libonati e 2009
mecanismo de desenvolvimento limpo Macédo.
O Mercado de Carbono regulado
Encontro Internacional sobre Brasileiro e as formas de
Gestdo Empresarial e Meio comercializacdo de projeto de MDL.: oL, Costa_, Ahidiane; 2010
: - . e Farias.
Ambiente Barreiras e perspectivas em uma
empresa de papel na Bahia
Encorltro Internac!onal sopre I,Ev_ldenmagao das Operagoes,c_om Santos, Beuren, e
Gestdo Empresarial e Meio Créditos de Carbono nos Relatorios da 2009
. e « S Rausch.
Ambiente Administracdo e Notas Explicativas

Quadro 1: Artigos selecionados para o referencial tedrico, publicados nos periodicos e eventos.
Fonte: Dados da pesquisa

Selecionaram-se 3 (trés) artigos para o referencial tedrico para embasamento desta pesquisa de
acordo com o critério da similaridade.

Maciel et al. (2009), abordaram a comercializacéo e contabilizacdo dos C.C. atraves de projeto de
MDL e seus reflexos no patriménio das empresas serve como base para compor o referencial tedrico na
abordagem referente a comercializacéo e aos aspectos tributérios. O artigo possui similaridade, entretanto
difere no local, todavia é desenvolvido a partir de uma revisdao bibliografica e ndo focou o nivel de
evidenciagdo nos RAs e nas NEs das operagdes com C.C., relacionadas aos projetos, meios de
financiamentos bem como a tributacdo das empresas que compdem o ICO;, objeto de estudo desta
pesquisa.
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Souza et al. (2010), estudaram como os C.C. sdo negociados pelas empresas brasileiras no ambito
do mercado de carbono brasileiro e quais as implicagGes nessas relagcdes comerciais. O presente artigo
possui similaridade, pois auxilia na compreensdo de como ocorre & comercializacdo do C.C. no mercado
brasileiro o que permitiu identificar a falta de regulamentacdo tributéria pelas entidades responsaveis.
Entretanto difere-se por ndo apresentar abordagem em relacdo ao nivel de evidenciagdo nos RAs e nas
NEs das operagbes com C.C., relacionadas aos projetos, meios de financiamentos bem como a tributacéo
das empresas que compdem o 1CO; objeto de estudo desta pesquisa.

Santos, Beuren, e Rausch (2009), identificaram o nivel de evidenciagdo nos RAs e NEs das
operagdes com C.C. relacionados aos projetos, meios de financiamentos e mercado; contabilizacdo e
tributacdo. O artigo possui similaridade, pois tratam das operagcbes com C.C. relacionados aos projetos,
meios de financiamentos bem como a tributacdo. Entretanto, difere-se no local e justifica-se sua
similaridade por analisar o conteido dos RAs e das NEs. No entanto difere-se no periodo de coleta dos
dados, anélise dos dados e na selecdo da amostra de pesquisa.

3. METODO E PROCEDIMENTO DA PESQUISA

A natureza do objetivo € descritiva, ou seja, tem como principal objetivo “descrever caracteristicas
de determinada populagdo ou fendmeno ou o estabelecimento de relagfes entre as variaveis” Gil (2002, p.
42). A pesquisa descritiva auxilia o pesquisador a resolver o problema baseado na observagdo do
fendbmeno. Ja a pesquisa documental de acordo com Lakatos e Marconi (2007, p. 176), resume-se “a fonte
de coleta de dados esta restrita a documentos, escrita ou ndo, constituindo o que se denomina de fontes
primarias.

A logica da pesquisa é classificada como indutiva, isto é, trata-se de um estudo de evidenciagdo do
ICO; dos relatérios estudados. De acordo com a definicdo apresentada por Marconi e Lakatos (2009, p.
86), tem-se que a “inducdo é um processo mental por intermédio do qual, partindo de dados particulares,
suficientemente constatados, infere-se uma verdade geral ou universal, ndo contida nas partes
examinadas”.

Portanto a pesquisa se subdivide na coleta de dados e na abordagem do problema. A coleta de
dados é secundaria por serem extraidos nos RAs e NEs cujas informagdes ja receberam tratamento
adequado anteriormente. Segundo Marconi e Lakatos (2009, p. 185), as fontes secundarias abrangem “[...]
toda bibliografia j& tornada publica em relacdo ao tema de estudo, desde publicacbes avulsas, boletins,
jornais, revistas, livros, pesquisas, monografias, teses [...]".

Abordagem do problema sera qualitativa porque se buscou interpretar e extrair as principais
informacgBes contidas nos relatérios que possam contribuir para responder a questdo problema deste
estudo. De acordo com Richardson (2008, p. 79), compreende-se que “a abordagem qualitativa de um
problema, aléem de ser uma opg¢do do investigador, justifica-se, sobretudo, por ser uma forma adequada
para entender a natureza de um fenémeno social”. Nesse sentido, é possivel explicar situagdes complexas
através de pardmetros observados tais como nivel cultural, localizagdo da regido em estudo, meios de
comunicagdo disponiveis etc.

A Ultima etapa trata do procedimento técnico da pesquisa que é documental, pois foram feitos
downloads de todos os RAs e das NEs no periodo de 2010. De acordo do Marconi e Lakatos (2009, p.
176), “[...] a fonte de coleta de dados esta restrita a documentos, escritos ou ndo, constituindo o que se
denomina de fontes primarias”. Salienta-se que a fase de coleta de dados é a fase mais importante da
pesquisa e deve ser executada com cautela a fim de evitarem-se distorgdes que possam comprometer 0s
resultados finais.

3.1 Procedimentos para revisdo da literatura
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Realizou-se um levantamento dos artigos publicados que tratam do nivel de evidencia¢do nos RAs
e nas NEs das operacdes com C.C., relacionadas aos projetos, meios de financiamentos bem como a
tributacéo.

A pesquisa bibliogréafica realizou-se em 13 (treze) periddicos e 7 (sete) eventos caracterizados
importantes na area contabil no periodo de 2000 a 2010. A descri¢do do material coletado nos periédicos e
eventos investigados encontra-se no Quadro 2. A Revista de Informacdo Contabil (RIC) referente ao
periodo de 2010 e CBC referente ao ano de 2010, Revista Contemporanea de Contabilidade referente ao
periodo de 2010 e o Simpdsio referente aos anos de 2007 e 2009 estavam indisponivel para consulta.

Quantidade de Artigos
2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | Total

Periddicos e eventos

ANPCONT

Congresso USP 0 0 0 0 0 0

Revista Brazilian Business Review

Revista BASE

o
o

Revista Contabilidade e Organizagdes

Revista de Contabilidade do Mestrado em
Ciéncias Contabeis UERJ

Revista Universo Contabil

Revista de Contabilidade Vista & Revista

Revista de Contabilidade & Financas

Ol 0ol © |Oo|lo|o| o

oO|lo|oOo|O| ©
R lO|lO|O| ©

Revista Brasileira de Gestdo e Negdcios 0

Revista de Informacdo Contéabil

oO|lojlojlojo|loo| O | O|lO|O|O
oO|lojlojojo|lo|l O | oOlOo|Oo|O| O

Revista de Contabilidade da UFBA

o

Revista Contabilidade & Controladoria

o

Revista Contemporanea de Contabilidade 0 0

o o|lo|lOo(R,r|O|O|R,|O|l O |OJlO|OC|O]| O
o o|lo|lo(R,r|P|O|R,r|O|] O |O|lO|O|O

o | ©
o | ©

Revista Contabilidade, Gestado e
Governanga

Enanpad 0 0 0 0 0 2

N
~
[N
~

o
[N

Simposio

Congresso Brasileiro de Custos

oO|lo|oOo|w
oO|lrRr|kP |k

Congresso Internacional de Custos

Engema 11 12 28

TOTAL DE ARTIGOS 0 0 0 0 0 2 4 13 3 19 50

Quadro 2: Artigos sobre crédito de carbono, publicados nos periédicos e eventos
Fonte: Dados da pesquisa

A revisdo da literatura é composta por 13 (treze) periddicos vinculados aos Programas de Pés-
Graduacéo recomendados pela Capes em Ciéncias Contabeis em nivel de Mestrado ou Doutorado que séo:
Revista Brazilian Business Review (BBR), Revista de Administracdo e Contabilidade da Unisinos
(BASE), Revista Contabilidade e Organizagdes (RCO), Revista de Contabilidade do Mestrado em
Ciéncias Contabeis — UERJ, Revista Universo Contabil — FURB, Revista de Contabilidade Vista &
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Revista UFMG, Revista de Contabilidade & Financas — USP, Revista Brasileira de Gestdo e Negdcios
(RBGN), Revista de Informacdo Contdbil (RIC), Revista de Contabilidade da UFBA, Revista
Contabilidade & Controladoria — UFPR, Revista Contemporanea de Contabilidade (RCC), Revista de
Contabilidade, Gestdo e Governanga — UNB. Justifica-se a escolha desses periodicos pelo fato de
integrarem-se aos Programas de Pds-Graduacdo contribuindo para o incentivo e exploracdo da pesquisa
cientifica na area contébil.

Fez-se necessario ampliar a busca selecionando também os seguintes eventos: Congresso da
Associacdo Nacional de Programas de Pos-Graduagdo em Ciéncias Contabeis (ANPCONT), do Congresso
USP de Controladoria e Contabilidade, do Encontro Anual da Associagdo Nacional dos Programas de Pos-
Graduacdo (EnANPAD), e Congresso Brasileiro de Custos (CBC), Congresso Internacional de Custos
(CIC), Simpésio de Gestdo da Inovagdo Tecnoldgica, Encontro Internacional sobre Gestdo Empresarial e
Meio Ambiente - ENGEMA. Justifica-se esta opcéo devido ao baixo numero de publicagbes nos periodico
analisados que ndo foram suficientes para proporcionar embasamento tedrico para elaboracdo deste
trabalho.

Os artigos foram selecionados através do sitio dos referidos peridédicos e nos anais dos eventos
disponiveis em meio online, abrangendo o periodo de 2000 a 2010. O objetivo consiste em verificar se
haviam publica¢cbes com tema semelhante desta maneira selecionaram-se os artigos por meio de palavras-
chave no titulo, no resumo e nas palavras-chave do artigo, sendo estas: crédito de carbono, Protocolo de
Quioto, mecanismo de desenvolvimento limpo (MDL).

Diante desses critérios, foram identificados 3 (trés) artigos cientificos distribuidos entre 13 (treze)

periddicos e 47 (quarenta e sete) artigos cientificos distribuidos nos eventos citados. Portanto analisou-se
no total 50 (cinquenta) artigos selecionados conforme apresentado no Quadro 2: Artigos sobre C.C.,
publicados nos periddicos e eventos. Apos leitura identificou-se 6 (seis) artigos alinhados ao tema de
pesquisa, portanto selecionados para compor o referencial tedrico.
Santos, Beuren e Rasch, (2009) pesquisaram 14 empresas brasileiras de capital aberto com projetos de
MDL aprovados pela Comissdo Interministerial de Mudancas Global do Clima. Este estudo foi reaplicado
adotando-se uma amostra composta por 42 empresas que compdem o ICO,, criada pela BM&F
BOVESPA no periodo de 2010, motivo pelo qual se tornou Unica, original e aplicavel, por estas
pesquisadoras.

3.2 Populacéo da pesquisa

A populacdo desta pesquisa foi composta pelas 50 empresas listadas na BM&F BOVESPA que
compbem a carteira do IBrX e que se classificam quanto a natureza juridica em Sociedades Andnimas. No
Quadro 3 apresentam-se a empresas que compdem a populacdo desta pesquisa.

Qtde Nome completo Setor Qtde Nome completo Setor
All - America Latina . oo
1 Logistica S/A Transporte Servigo 26 | Fibria Celulose S/A Papel e Celulose
2 | B2W Cia Global do Varejo | Comércio 27 | Gafisa S/IA Construcéo
. Gol Linhas Aéreas .
3 | Banco Bradesco S/A Financgas e Seguros 28 Inteligentes S/A Transporte Servicos
4 | Banco Brasil S/A Finangas e Seguros 29 | Itad Unibanco Holding S/A | Financas e Seguros
5 Banco Santander (Brasil) Financas e Sequros 30 Itadsa - Investimentos Ital Outros
S/IA SIA
6 B0l Evie g B A Bolsa'ge Finangas e Seguros 31 |JBSS/A Alimentos e Bebidas
Valores Mercadorias e
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Futuros

7 | Bradespar S/A Outros 32 | Klabin S/A Papel e Celulose
Brasil Ecod. Ind. Com.

8 | Biocomb. Oleos Vegetais | Outros 33 | Light SIA Energia Elétrica
S/IA

9 | Brasil Telecom S/A Telecomunicaces 34 | LIx Logistica S/A Outros

10 |Braskem S/A Quimica 35 | Lojas Americanas S/A Comércio

11 | BRF - Brasil Foods S/A Alimentos e Bebidas | 36 | Lojas Renner S/A Comércio

Brookfield Incorporacdes Marfrig Frigorificos e Com.

12 S/A Construcéo 37 Alimentos S/A Alimentos e Bebidas

13 |CCRS/A Transporte Servigo 38 g%x HIEEE E L e Mineracéo

14 | Centrais Elétricas Energia Elétrica a | IR e e Construco
Brasileiras S/A Participacoes S/A

15 Cee -,C_:ompan[na Energia Elétrica 40 | Natura Cosméticos S/A Comércio
Energética de Séo Paulo
Cia Energ. Minas Gerais e OGX Petroleo e Gas . .

16 SIA - Cemig Energia Elétrica 41 Participacdes S/A Petroleo e Gas
Cia. Paranaense de Energia A PDG Realty S/A Empreend. e x

17 SIA - Copel Energia Elétrica 42 Participacdes S/A Construcao

18 | Cielo S/IA Software e Dados 43 | Redecard S/A Software e Dados
Companhia de Bebidas Das

19 Américas S/A - Ambev Alimentos e Bebidas | 44 | Rossi Residencial S/A Construcéo
20 Cosap S./ & Lnelsrie e Alimentos e Bebidas | 45 | Souza Cruz S/A Outros
Comercio
21 | CPFL Energia S/IA Energia Elétrica 46 | Tam S/A Transporte Servicos
22 el Bl [ReEl iy S Construcéo 47 | Tim Participacfes S/A Telecomunicaces

Emprs e Parts
23 | Duratex S/A Outros 48 | Ultrapar Participagdes S/A Quimica

Eletrobras Participagdes
S/A - Eletropar

Embraer - Emp Brasileira
Aerondutica S/A

24 Energia Elétrica 49 |Vale S/IA Mineracéo

25 Veiculos e pegas 50 | Vivo Participac@es S/A Telecomunicaces

Quadro 3: Lista de empresas pesquisadas
Fonte: Adaptado do sitio da BM&F BOVESPA

A populagdo selecionada para compor estd pesquisa foi selecionada com base no Indice
Carbono Eficiente (ICO,), criado pela BM&F BOVESPA e 0 BNDES no periodo de 2010. Outro fator
importante € que ao aderir ao 1CO; a empresa comprometer-se a informar os dados do seu inventario
anual de GEE. (BM&F BOVESPA, 2010). Enquadram-se neste indice as empresas que se preocupam
em implantar e desenvolver projetos capazes de reduzirem as quantidades de GEE lancadas
diariamente na atmosfera. O principal objetivo deste indice consiste em incentivar a negociacao,
divulgacéo e monitoragéo das acdes no mercado finaceiro.

3.3 Amostra da Pesquisa
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A amostra passa a ser composta por 42 empresas apresentadas no Quadro 4 tendo em vista que
existem empresas que aderiram & iniciativa, mas ndo participam da primeira carteira teérica do 1CO,
porque ndo pertencem ao IBrX-50 que s&o: Braskem S.A, Cia Paranaense de Energia — Copel, CPFL
Energia S.A., Duratex S.A, Klabin S.A., Light S.A., Ultrapar Participagdes S.A., Souza Cruz S.A. No
Quadro 4 apresentam-se as empresas objeto de estudo desta pesquisa e o respectivo setor de atuacdo das

mesmas.
Qtde | Nome completo Setor Qtde | Nome completo Setor
1 | All - América Latina Logistica S/A ;’Er)?\r/\is(foorte 22 | Fibria Celulose S/A Papel e Celulose
2 EI%A\W Sl Elie] e Ve Comércio 23 | Gafisa SIA Construcéo
3 | Banco Bradesco S/A Financas e 24 Gol I_.mhas Aéreas Tran_sporte
Seguros Inteligentes S/A Servigos
4 | Banco Brasil S/A ALELERE 25 | Itat Unibanco Holding S/IA ALELERE
Seguros Seguros
5 | Banco Santander (Brasil) S/A ALELERE 26 1elfed e (e nliiees (el Outros
Seguros SIA
6 BMF Bov_espa S/A Bolsa de Valores | Financas e 27 |IBS S/A Allmentos e
Mercadorias e Futuros Seguros Bebidas
7 | Bradespar S/A Outros 28 | LIx Logistica SIA Outros
Brasil Ecod. Ind. Com. Biocomb. . . -
8 Oleos Vegetais S/A Outros 29 | Lojas Americanas S/A Comércio
9 | Brasil Telecom S/A Telecomunicacbes | 30 | Lojas Renner S/A Comércio
. Alimentos e Marfrig Frigorificos e Com. | Alimentos e
10 E17o BIEEL (A e Bebidas 3L | Alimentos SIA Bebidas
11 | Brookfield Incorporagdes S/A Construcéo 32 g%x HIEEEEE e a2 Mineracéo
Transporte MRV Engenharia e x
L2 | BRI Servigo <& Participacfes S/A i
13 | Centrais Elétricas Brasileiras S/A Energia Elétrica 34 | Natura Cosméticos S/A Comércio
Cesp - Companhia Energética de S&o g OGX Petroleo e Gas . .
14 Paulo S/A Energia Elétrica 35 Participacdes S/A Petroleo e Gas
15 | Cia Energ. Minas Gerais S/A - Cemig | Energia Elétrica 36 |PDG Re_zaltyNS/A Empreend. Construcéo
e Participacoes
16 |Cielo S/A Software e Dados | 37 |Redecard S/A Software e Dados
Companhia de Bebidas Das Américas | Alimentos e . . . x
17 S/A -Ambev Bebidas 38 | Rossi Residencial S/A Construcéo
o o Alimentos e Transporte
18 | Cosan S/A IndUstria e Comércio Bebidas 39 | Tam S/A Servicos
19 ggrrtesla Bl [Realisy i [Hgse Construcéo 40 | Tim ParticipacOes S/A Telecomunicaces
20 EIBHES S [l P Sl - Energia Elétrica 41 |Vale S/IA Mineracéo
Eletropar
21 Blilg. EEBIEIE AGTELTE S - Veiculos e pegas 42 | Vivo Participacdes S/A Telecomunicaces

Embraer

Quadro 4: Lista de empresas pesquisadas
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Fonte: Adaptado do sitio da BM&F BOVESPA

A amostra da pesquisa divide-se em diversos setores da economia brasileira tais como: 14%
construgdo, 12% alimentos e bebidas; e finangas e seguros, 10% energia elétrica; comércio; transporte e
Servicos; e outros, 7% telecomunicacgdes, 5% software e dados; e mineracdo, 2% petroleo e gas; papel e
celulose respectivamente.

3.4 Procedimento para coleta de dados

No estudo foram coletados dados de fontes secundarias, sendo estas as informacdes extraidas dos
RAs e das NEs. Portanto o procedimento técnico é documental. Os RAs e as NEs das empresas analisadas
foram obtidos através do sitio da BM&F BOVESPA no periodo de 2010. Segundo Santos, Beuren,
Rausch, (2009) a coleta de dados realizou-se por meio de analise de contedo nos RAs e das NEs. Para
todos os termos buscaram-se elementos especificos, conforme o Quadro 5.

Termos Elementos

Modalidade do projeto

Tipo de projeto

Fases do projeto do MDL

Quantidade tCO2 gerada

Forma de geracao dos créditos de carbono

Custo para implantacdo do projeto/custo do investimento
Forma de financiamentos (recursos proprios/terceiros)
Instituicdo financeira no qual financiou o projeto
Quem sdo os compradores

Valor das vendas

Tipo de mercado (protocolo de Quioto ou ndo Quioto)
Forma de negociacdo (bolsa de valores ou nédo)
Natureza Juridica

Incidéncia de IRPJ e CSLL

Incidéncia de PIS e COFINS

Incidéncia de IOF

Incidéncia de ICMS

Incidéncia de ISS

Projetos

Financiamentos dos créditos de carbono

Tributacdo dos créditos de carbono

Quadro 5: Relagdo dos termos e elementos pesquisados
Fonte: Adaptado de Santos, Beuren, Rausch, (2009, p. 8)

Para o preenchimento das quatro tabelas de objetivos especificos adotou-se “zero” para nenhuma
informacdo sobre o elemento de pesquisa e “um” para informagfes encontradas sobre o elemento de
pesquisa.

4. DESCRICAO E ANALISE DOS RESULTADOS

Apresentam-se a descricdo e andlise dos dados os elementos evidenciados pelas empresas
brasileiras que compdem ICO,.
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4.1 InformagGes sobre os projetos de crédito de carbono

Utilizou-se com referéncia o termo: projeto para identificar os elementos relacionados aos projetos
de C.C. que eram evidenciados no RAs e nas NEs das empresas pesquisadas através da técnica de analise
de conteudo. Segue a apresentacdo dos resultados encontrados de acordo com a Tabela 1 e Tabela 2.

Tabela 1: Elementos relacionados aos projetos dos C.C. de 1a 21

Projetos dos créditos de carbono Empresas

Elementos pesquisados 112|3|4|5|/6|7|8|9|10|11|12|13|14|15|16|17|18|19|20|21
Modalidade do projeto o|ojof0|j0O|0O|OfO|O|2|O|O|O|O|O|0O0|O|0O0|O|0O]|O
Tipo de projeto o|ojojojojo|ojO|jO|1|0O|O|O|O|O|O|21|0O|0|O0]|1
Fases do projeto o|ojof0|j0O|0O|OfO|O|2|O|O|O|O|O|0O0|O|0O0|O|0O]|O
Quantidade tCO, geradas e/ou evitadas o(o|jo|ofojojof0|j0OjO|O|O|O|O|O|O|O|O|O|O]O
Forma de geracdo dos créditos de carbono|0(0{0(0{0(0|{0(0O|{O|1|0|{0|0|O0O|O0|O0|1]|0|0|0]|1
Custo do investimento o|ojof0|j0|0O|OfO|O|2|O|O|O|O|0O0|0|2|0]|0|0]|O0

Fonte: Dados da pesquisa

As Tabelas 1 e 2 foram divididas em duas partes a fim de facilitar a visualizagdo dos dados da
pesquisa. Para atender ao primeiro objetivo especifico buscou-se analisar a modalidade, tipo e as fases do
projeto, quantidade tCO; geradas e/ou evitadas, forma de geracgdo dos C.C. e o custo do investimento.

Tabela 2: Elementos relacionados aos projetos dos créditos de carbono de 22 a 42

Projetos dos créditos de carbono Empresas

Elementos pesquisados 22|23|24)125|26|27|28|29|30|31|32|33]|34|35|36|37|38|39]|40|41|42
Modalidade do projeto i110/0(0l0OfO|jO]jO|O]|O|O|JO|JO|O|O|O|O|0O0]|0O|0O]|O
Tipo de projeto 1/0|j0(0}j1]1|0|0|J0O|2]|]0]|]0O|2]|]0|0|0|0|0O]|0]|O]|O
Fases do projeto ojoj0j0{12{2j0|j0j0Of2|/0f(0f|1]0|0|0|0|0]|]0O]|O]|O0
Quantidane tCO, geradas e/ou 1lolofololo|olo|of1]|olo|2|o]olo]lolo]olo]o
evitadas

Forma de geracéo dos créditos de 11ololol1l1lololol1lolol1lolololololololo
carbono

Custo do investimento ojojo0jo0ojo0j{0j0|jO|lO|O|JO|0O|0O0|0O0|0|0O0|O|0O]|]O]|O]|O0

Fonte: Dados da pesquisa

Das 42 companhias pesquisadas, 34 delas ndo apresentaram nenhuma informagéo em seus RAs e
NEs referente ao projeto de geragdo de C.C.; Isso ocorre porque se encontram na fase inicial e nao
apresentaram justificativas referentes & iniciagdo de medidas redutoras dos poluentes lancados na
atmosfera. Desta forma apenas 8 empresas evidenciaram algumas informacgdes sobre & forma de geracdo
dos C.C., que explica como o projeto estd reduzindo, evitando ou absorvendo os GEE da atmosfera.
Esperava-se que as companhias que compdem o 1CO, demonstrassem nos RAs e/ou NEs informagoes
referentes a implantac&o do projeto de MDL de maneira detalhada.

No item analisado referente a modalidade de projeto constatou-se que se trata de projetos de
MDL, porém, as companhias que afirmaram esta informacéo em suas RAs e/ou NEs foram a BRF - Brasil
Foods S.A (empresa 10), JBS S.A (empresa 27). As demais se subentendem a adocéo nestes relatdrios
porque os projetos de MDL s6 podem ser aplicados em paises em desenvolvimento, como o Brasil.
Todavia ndo mencionaram esta informagdo de maneira transparente, apenas mencionam o
desenvolvimento de solugBes redutoras de poluentes. J& a Fibria Celulose S.A (empresa 22) em suas NEs
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evidenciou-se a existéncia de projeto para reducdo de poluentes que ndo pode ser classificado por se
desenvolver em pais em desenvolvimento ou ndo anexo | ndo se enquadrando com projetos de MDL.
Quanto ao tipo de projeto verificou-se que a BRF - Brasil Foods S.A (empresa 10) apresentava
projeto de biodigestores para redugdo do impacto dos dejetos da suinocultura.
A Companhia de Bebidas das Américas S/A — Ambev (empresa 17) quanto ao tipo de projeto
apresentado demonstra a diversificacdo da matriz energética, instalando novas caldeiras de biomassa que
representam 25% da energia utilizadas nas fabricas do pais.

A Embraer - Empresa Brasileira Aeronautica S.A (empresa 21) apresenta varios tipos de projetos
que contribuem com a reducdo de GEE que sdo: Programa Embraer de Coleta Seletiva, Programa de
Qualificacdo de Fornecedores Nacionais e Internacionais, Programa de Recursos Naturais, Programa de
EmissGes Atmosféricas, Programa de Monitoramento de Efluentes domesticos e industriais, Programa de
Inventéario de Emissfes de Gases de Efeito Estufa que sdo submetidos a rgdo ambiental para valida¢do. A
meta da Associacao Internacional de Transportes Aéreos (IATA) é reduzir em 50% as emissdes de gases
do efeito estufa (GEE) até 2050, tendo como base 0 ano de 2006. (EMBRAER, 20120 p. 2).

A Fibria Celulose S.A (empresa 22) ndo apresentou informacgdo referente ao tipo de projeto
adotado para reducéo de GEE.

A Fibria foi a primeira empresa do setor florestal no mundo a aderir ao Carbon Disclosure (CDP)
Supply Chain. Em 2010, a empresa convidou 76 de seus principais fornecedores a relatarem suas emissdes
de gases de efeito estufa e se comprometerem com as melhores préaticas de gestdo das mudancas
climéticas. Além de relatar a entidade suas préaticas de governanca climatica, a empresa vai englobar a
avaliacdo dos riscos, a¢bes e oportunidades das praticas dos seus principais fornecedores no negdcio da
celulose. (FIBRIA, 2010 p. 12).

A ltalsa — Investimentos Itad S.A (empresa 26) o tipo de projeto apresentando visa o tratamento de
efluentes, a coleta de residuos e a manutencéo de areas florestais.

Em setembro de 2010 entrou em operagdo um sistema de coleta e recuperagdo de didxido de
carbono (COy) no site de Camacari (BA), reduzindo substancialmente as emissdes desse gas para a
atmosfera. O dioxido de carbono recuperado esta sendo vendido para uma empresa produtora de gases
industriais, que o recebe por tubovia (ITAUSA, 2010 p. 3).

A JBS S.A (empresa 27) o tipo de projeto adotado consiste na reciclagem dentro e fora da
companhia e programas de reducédo de emissdes de GEE C.C./RECs através do tratamento de efluentes. A
partir deste projeto, a companhia estruturou um programa de sustentabilidade com o objetivo de mitigar os
riscos de mudangas do clima. Este mecanismo consiste na recuperacéo de subprodutos gerados a partir da
atividade industrial do frigorifico, que transforma o que seria residuo em matéria-prima.

Entre as iniciativas de Responsabilidade Ambiental adotadas pela JBS, destacam-se:
e Implantacdo de modernos sistemas de tratamento de efluentes;

e Investimentos em equipamentos ecologicamente projetados para economia de combustivel,
gerando menos residuos poluentes, sem perder a eficiéncia na producéo;

o Reflorestamento, protecio de APP’s — Areas de Preservacdo Permanente — e utilizagio de
combustiveis alternativos — Biodisel;

e Reciclagem dentro e fora da JBS e programas de reducdo de emissdes de gases de efeito
estufa obtendo Créditos de Carbono/CER Certificado de Reducéo de Emissées (JBS, 2010
p. 8).

A Marfrig Frigorificos e Comércio de Alimentos S.A (empresa 31) desenvolve seu projeto através
do sistema de biodigestores para tratamento de dejetos suinos que € o maior e mais moderno do Brasil.
Dentre os principais projetos voltados ao meio ambiente, em andamento atualmente, destacam-se
(MAFRIG, 2011 p. 22):
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e Projetos de reducdo de emisséo de gases de efeito estufa

e Sistemas de Tratamento de Efluentes Aprimorados

e Programa de quantificacdo e compensacao de emissOes de GEE
e Programas de Utilizacéo de Energia Renovavel

e Sistema de Monitoramento Socioambiental no Bioma Amazonia
e Programas de Produgdo Orgéanica

e Programas de bem-estar animal

e Programas de Reciclagem

e Sistemas de Gestdo Integrada

e Projetos de reflorestamento

e Gestdo do Consumo de Agua

e Centro de Educacdo Ambiental Seara

A Natura Cosméticos S.A (empresa 34) o tipo de projeto adotado baseia-se no Programa de
Carbono Neutro cuja meta de redugdo é de 33% as emiss0es relativas de GEEs em toda cadeia produtiva.

Andlise da fase de projeto das 8 empresas pesquisadas, apenas a JBS S.A (empresa 27) esta com
seu projeto registrado junto ao Comité Executivo de MDL da ONU. As demais se encontram na fase de
concepcao do projeto.

No que se referente a quantidade tCO, geradas e/ou evitadas a Marfrig Frigorificos e Comércio de
Alimentos S.A (empresa 31) é capaz de reduzir o equivalente a 73 mil toneladas de CO, ano para a
atmosfera através de seu projeto, o que corresponde ao plantio e preservacdo de 15 milhGes de arvores
nativas ou 6.820 hectares de reflorestamento.

A Natura Cosméticos S.A (empresa 34) em 2010, as emissOes da Natura totalizaram 253.312
toneladas de CO; e, um volume 8,8% maior em emissOes absolutas em relacdo a 2009. Nas emissOes
relativas, houve redugéo de 7,3% em relagdo a 2009. Ao final de 2010, atingimos uma reducéo total de
21%. Com base no aprendizado que tivemos nesses cinco anos e reconhecendo a complexidade do tema,
devemos admitir que somente alcancaremos nossa meta inicial em 2013. (NATURA, 2011 p.9).

As demais empresas ndo apresentaram resultados que evidenciassem a quantidade de CO, gerada,
ou evitada, em suas demonstracdes contdbeis. Tal fato esta diretamente ligada a implantacdo do projeto e
desenvolvimento do projeto de MDL.

A forma de geracdo dos C.C. estd diretamente ligada com o tipo de projeto adotado pela
companhia que permite reduzir, evitar e/ou sequestrar C.C. na atmosfera. O custo do investimento
evidenciado pela BRF - Brasil Foods S.A (empresa 10) para implantacéo de biodigestores em 31/12/2010
foi de R$ 83.895,00 e para a infra-estrutura dos criadores em 31/12/2010 foi de R$ 562.474,00. A Italsa —
Investimentos Itau S.A (empresa 26) controla a Duratex que destinou R$ 17,6 milhGes para acbes em
beneficio do meio ambiente, envolvendo principalmente o tratamento de efluentes, a coleta de residuos e a
manutenc&o de areas florestais. As demais companhias ndo evidenciaram o custo do investimento aplicado
para reduzir a emisséo de GEE.

Constata-se que as informagGes sobre modalidade, tipo e fase de projetos; quantidade tCO, geradas
e/ou evitadas, forma de geragdo e custo do investimento de C.C. estdo pouco divulgadas nas notas
explicativas e nos relatérios da administracdo das empresas. A baixa evidenciacdo das informacgdes
diverge das instruces recomendadas pela CVM. Salienta-se que é recomendado que as companhias de
capital aberto evidenciem em seus relatorios da administragdo uma descrigdo dos principais investimentos
realizados, citando objetivo, montantes e origem dos recursos alocados. Isso néo foi localizado nos
relatorios das empresas referentes as operagdes com C.C.
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4.2  Informagdes sobre financiamentos dos créditos de carbono

Utilizou-se como referéncia o termo: financiamentos dos C.C. e procurou-se identificar se existia

ou ndo alguma informagcé&o a respeito da forma de financiamento das operagdes com C.C. das companhias
através da Tabela 3 e 4.
Tabela 3: Elementos relacionados ao financiamento dos C.C. de 1 a 21

Financiamentos dos créditos de carbono Empresas

Elementos pesquisados 112|3|4|5|/6|7|8|9|10|11(12|13|14|15|16|17|18|19|20|21
Forma de financiamentos o|0oj0f0|0O|0O|OfO|O|2]|0O|O|O|O|0O0|0O0|O0]|]0O0|0O|0O]|O
Institui¢do financeira no qual financiou o|0oj0f0|0O|0O|OfO|O|2]|0O|O|O|O|0O0|0O0|O0]|0O0|0O|0O]|O0
Compradores ojojojojojo0fjo0fj0f0fO|0O|0|0O|0O|O0O|0|0O|O0O|0O|O0]|O0
Valor das vendas e/ou gtde vendidas o|0oj0f0|0O|0O|O(OjOjO|O|O|O|O|O0|0O0|O0]|0O0|0O|0O]|O0
Tipo de mercado o|0oj0f0|0O|0O|O(OjOjO|O|O|O|O|O0|0O0|O0]|0O0|0O|0O]|O0
Forma de negociacgdo o|0oj0f0|0O|0O|OfOjOjO|O|O|O|O|O0|0O0|O0]|0O0|0O|0O]|O0

Fonte: Dados da pesquisa

As Tabelas 3 e 4 foram divididas em duas partes a fim de facilitar a visualizagdo dos dados da
pesquisa. Para atender ao segundo objetivo especifico buscou-se analisar a forma de financiamentos; a

instituicdo financeira no qual financiou; compradores; valor das vendas e/ou gtde vendidas; tipo de
mercado; e a forma de negociagao.

Tabela 4: Elementos relacionados ao financiamento dos C.C. de 22 a 42

21 ?zggloamentos dos créditos de Empresas

Elementos pesquisados 22|23|24)125|26|27|28|29|30|31|32|33]|34|35|36|37|38|39]|40|41|42
Forma de financiamentos ojojo0jo0jo0j{0j0|jO|JO|O|JO|0O|0O0|0|0|0O0|0O|O]|]O]|O]|O0
IEREED TEREEIE e Ll ololololo|lo|o|o|o|o|o|o|o|o|olo|lolo|lo|o]oO
financiou

Compradores ojofojojoj0y0j0j0j0|j0j0O|J0O|O|JO|O|O|O|O|O0O]O
Valor aas vendas e/all qtae ololololo|ololo|olo|lo|o|o|o|lo|o|lo|lo|o|o]o
vendidas

Tipo de mercado ojojo0jo0jo0j{0j0|jO|JO|O|JO|0O|0O0|0|0|0O0|0O|O]|]O]|O]|O0
Forma de negociagdo ojojo0jo0jo0j{0j0|jO|JO|O|JO|0O|0O0|0|0|0O0|0O|O]|]O]|O]|O0

Fonte: Dados da pesquisa

Apenas a BRF - Brasil Foods S.A (empresa 10) apresentou a forma de financiamento utilizado
para a implantacdo do projeto que neste caso foi através de recursos de terceiros e a instituicdo
financiadora foi 0o BNDES. As demais empresas ndo apresentaram a forma de financiamento muito menos
informacdes referentes a instituicao financiadora utilizada. No que se referem aos elementos pesquisados
tais quais compradores, valor de vendas e/ou quantidades vendidas, tipo de mercado e forma de
negociacdo ndo se obtiveram informagdes no RAs e nas NEs.

4.3 Informagdes sobre a tributacéo dos creditos de carbono
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Utilizando-se o termo “tributacdo”, procurou-se identificar como eram tributadas as operagdes com
C.C. no RAs e nas NEs das empresas pesquisadas. Para atender ao terceiro objetivo especifico buscou-se
analisar a natureza juridica, a incidéncia de IRPJ, CSLL, PIS, COFINS, IOF, ICMS e ISS.

Em relacdo aos aspectos tributérios, nenhuma informacéao foi encontrada nos RAs e nas NEs das
empresas. Motivo, este, que justifica a excluséo da tabela neste campo, pois seus resultados encontram-se
zerados 0 que impossibilita ao usuério da informacdo de conhecer qual tratamento que esteja sendo
aplicado.

A falta de informagdes referente a tributacéo dos C.C. esta diretamente associada ao fato de que no
Brasil ndo temos nenhuma legislacdo definitiva sobre os aspectos tributarios das opera¢es com C.C.
aplicavel a RCEs. Existem apenas discussdes se seriam commodities, intangiveis, valores mobiliarios ou
derivativos. Temos também uma Circular n° 3.291, de 08/09/2005 emitida pelo Banco Central definindo
as operagOes com C.C. como uma receita de exportagéo de servico (BRASIL, 2005).

A Receita Federal (2008) conforme consulta da Secretaria da Receita Federal n°. 59, de 10/03/2008
os créditos de carbono enguadram-se como receita relativa a cessao para o exterior de direitos sujeitos ao
percentual de 32% para fins de apuracao de base de calculo de IRPJ pela sistematica do lucro presumido; e
isentando-se de Pis e Cofins cujo pagamento represente ingresso de divisas.

Ja para Almeida et al. (2005) (apud SANTOS; BEUREN; RAUSCH, 2009) entendem que ha
incidéncia de imposto de renda e contribui¢do social, que ndo ha incidéncia de Pis e Cofins devido a
exportacao e que nao ha tributacéo de 1SS e ICMS por ndo ser uma prestacdo de servigcos e nem receita de
vendas de mercadorias. Quanto a IOF, a mesma deve ser analisada, caso os C.C. venham a ser
considerados como derivativos.

Sendo assim, no que tange a natureza juridica fica a discussdo se seriam commodities, intangiveis,
valores mobilidrios ou derivativos. Salienta-se que a classificacdo dos C.C. depende de legislacéo
especifica para determinar a forma de tributacdo aplicavel que esta diretamente ligada a consolidagdo do
mercado de C.C.

5. CONCLUSOES E SUGESTOES PARA FUTUROS TRABALHOS

O estudo objetivou identificar como séo evidenciadas nos Relatorios da Administracdo (RAS) e nas
Notas Explicativas (NEs) as operacdes com Crédito de Carbono C.C. Trata-se de uma pesquisa descritiva,
com abordagem qualitativa, por meio de analise documental, foi realizada em uma amostra que
compreende as 42 empresas que compdem o ICO2 no periodo de 2010. Para a coleta dos dados aplicou-se
a técnica da analise de conteldo nos RAs e nas NEs dessas empresas no periodo de 2010.

Para atender ao primeiro objetivo especifico referente projetos dos créditos de carbono verificou-se
através dos resultados da pesquisa que das 42 companhias pesquisadas, 34 delas ndo apresentaram
nenhuma informac&o em seus RAs e NEs referente ao projeto de geracdo de C.C.; Isso ocorre porque se
encontram na fase inicial e ndo apresentaram justificativas referentes a iniciacdo de medidas redutoras dos
poluentes lancados na atmosfera. Desta forma apenas 8 empresas evidenciaram algumas informacdes
sobre & forma de geracao dos créditos de carbono, que explica como o projeto esta reduzindo, evitando ou
absorvendo os GEE da atmosfera. Esperava-se que as companhias que compdem o ICO, demonstrassem
nos RAs e/ou NEs informacdes referente a implantacéo do projeto de MDL de maneira detalhada.

No que se refere a modalidade de projeto as empresas Brasil Foods S.A (empresa 10) e JBS S.A
(empresa 27) apresentaram estas informagdes. As demais se subentendem a adocdo nestes relatorios
porque os projetos de MDL s6 podem ser aplicados em paises em desenvolvimento como o Brasil.
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Todavia ndo mencionaram esta informacdo de maneira transparente apenas mencionam o
desenvolvimento de solugdes redutoras de poluentes.

As empresas que apresentaram informagoes referentes ao tipo de projeto foram - Brasil Foods S.A
(empresa 10) — projeto sobre biodigestores; Companhia de Bebidas das Américas S.A— Ambev (empresa
17) — diversificagdo de matriz energética atraves da instalagdo de novas caldeiras de biomassa; Embraer -
Empresa Brasileira Aerondutica S.A (empresa 21) - projetos que contribuem com a redugdo de GEE;
Italsa — Investimentos Ital S.A - tratamento de efluentes e coleta de residuos; JBS S.A (empresa 27) -
reciclagem dentro e fora da companhia e programas de reducéo de emissdes de GEE C.C./RECs através
do tratamento de efluentes; Marfrig Frigorificos e Comércio de Alimentos S.A (empresa 31) - sistema de
biodigestores para tratamento de dejetos suinos; e a Natura Cosméticos S.A (empresa 34) - Programa de
Carbono Neutro. Nota-se que a Fibria Celulose S.A (empresa 22) ndo apresentou informacgéo referente ao
tipo de projeto adotado para reducdo de GEE.

Analise da fase de projeto das 8 empresas pesquisadas que obtiveram resultados apenas a JBS S.A
(empresa 27) apresentava seu projeto registrado junto ao Comité Executivo de MDL da ONU. As demais
se encontram na fase de concepcgéo do projeto.

No que se referente a quantidade tCO2 geradas e/ou evitadas a Marfrig Frigorificos e Comércio de
Alimentos S.A (empresa 31) com capacidade de reduzir o equivalente a 73 mil toneladas de CO, ano para
a atmosfera através de seu projeto. A Natura Cosméticos S.A (empresa 34) nas emissdes relativas, houve
reducdo de 7,3% em relacdo a 2009. Ao final de 2010, atingimos uma reducéo total de 21%. As demais
empresas ndo apresentaram resultados que evidenciassem a quantidade de CO; gerada ou evitada em suas
demonstracBes contabeis. Tal fato esta diretamente ligada a implantagéo do projeto e desenvolvimento do
projeto de MDL.

A forma de geracdo dos C.C. estd diretamente ligada com o tipo de projeto adotado pela
companhia que permite reduzir, evitar e/ou sequestrar C.C. na atmosfera. O custo do investimento
evidenciado pela BRF - Brasil Foods S.A (empresa 10) para implantacéo de biodigestores em 31/12/2010
foi de R$ 83.895,00 e para a infra-estrutura dos criadores em 31/12/2010 foi de R$ 562.474,00. A ltalsa —
Investimentos Itau S.A (empresa 26) controla a Duratex que destinou R$ 17,6 milhGes para acbes em
beneficio do meio ambiente, envolvendo principalmente o tratamento de efluentes, a coleta de residuos e a
manutenc&o de areas florestais. As demais companhias ndo evidenciaram o custo do investimento aplicado
para reduzir a emisséo de GEE.

Constata-se que as informagdes sobre as modalidade, tipo e fase de projetos; quantidade tCO,
geradas e/ou evitadas, forma de geracgdo e custo do investimento de C.C. estdo pouco divulgadas nasNEs e
nos RAs das empresas. A baixa evidenciacdo das informacdes diverge das instru¢bes recomendadas pela
CVM. Salienta-se que é recomendado que as companhias de capital aberto evidenciem em seus relatorios
da administragdo uma descrigdo dos principais investimentos realizados, citando objetivo, montantes e
origens dos recursos alocados. 1sso ndo foi localizado nos relatérios das empresas referentes as operagoes
com C.C.

Em continuidade gquanto ao segundo objetivo especifico referente ao financiamento dos C.C.,
apenas duas empresas evidenciaram algumas informagdes em seus RAs e nas NEs. A respeito dos
compradores e a forma de negociacéo (se em bolsa de valores ou ndo) nada foi informado por nenhuma
companhia. O valor das vendas com C.C. ndo foi mencionado por nenhuma empresa.

Quanto ao ultimo objetivo especifico relacionado aos aspectos tributarios ndo existiam quaisquer
informagOes evidenciadas nos RAs e nas NEs das empresas. 1sso impossibilitou conhecer como as
empresas brasileiras, que compdem o ICO,, estdo tributando as operagdes com C.C. e qual a natureza
juridica que aplicam as RCEs. Salienta-se que no Brasil ainda ndo temos uma legislacdo de base para as
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operagfes com C.C. apenas existe uma discussdo sobre a natureza juridica se seriam commodities,
intangiveis, valores mobiliarios ou derivativos.

Conclui-se que as informacgbes evidenciadas nos RAs e NEs das empresas pesquisadas
demonstram que as empresas analisadas ndo cumprem as recomendag¢des da CVM em relacdo a
divulgacéao de informacoes referentes a implantagdo de projetos de MDL que contribuem para reduzir as
emissdes de gases causadores do efeito estufa. Suas demonstracdes contabeis ndo demonstram o impacto
gerado ao meio ambiente, ndo apresentam uma projecdo das obrigacoes futuras quanto ao direito de poluir,
custo insuficiente ou ndo mensuravel e reduzida transparéncia com relagdo aos danos provocados por suas
atividades.

Sugere-se para a realizagao de trabalho futuros adotar a analise da evidenciag&o das operagGes com
C.C. em um periodo maior a fim de verificar se as empresas evoluiram e se estdo evidenciando
detalhadamente em suas demonstracfes contabeis a sua preocupacdo com 0 meio ambiente através do
desenvolvimento de projetos de MDL que possam equilibrar a quantidade de emisséo GEE.
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