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RESUMO

A crescente urgéncia em mitigar os efeitos das mudancas climaticas tem
impulsionado a promocao dos mercados de carbono como instrumentos econémicos
para incentivar a reducdo ou compensacao de emissoes de gases de efeito estufa.
Diante desse cenario, este trabalho analisa sobre os impactos do Acordo de Paris no
mercado de crédito de carbono e sua relevancia para o setor elétrico brasileiro com
o objetivo de desenvolver e aplicar um modelo multicriterial de apoio a decisédo para
a avaliagdo de projetos de crédito de carbono. Para tanto, inicialmente, é
apresentada a evolucdo dos mecanismos internacionais de mitigacao climatica, com
énfase no Artigo 6 do Acordo de Paris e seus desdobramentos nos mercados
regulado e voluntario de carbono, tanto no ambito global quanto nacional. Em
seguida, sdo apresentados os métodos de apoio a decisdo, com destaque para o
AHP (Analytic Hierarchy Process) e o MAUT (Multiple Attribute Utility Theory),
baseado em indicadores associados a linha de base e a adicionalidade de projetos
de carbono, estruturado a partir de diferentes Pontos de Vista Fundamentais (PVFS)
e seus respectivos descritores. Por fim, 0 modelo € aplicado em um estudo de caso
com cinco projetos de diferentes tecnologias de geracdo de energia e mitigacao de
emissodes, permitindo a avaliacdo comparativa por meio dos critérios definidos, a
agregacado dos resultados e a analise de sensibilidade para verificacdo da robustez
da avaliacéo.

Palavras-chave: Acordo de Paris. Mercado de carbono. Modelo multicriterial. Apoio
a decisdo. Adicionalidade.



ABSTRACT

The growing urgency to mitigate the effects of climate change has promoted the
development of carbon markets as economic instruments to encourage the reduction
or offsetting of greenhouse gas emissions. In this context, this study analyzes the
impacts of the Paris Agreement on the carbon credit market and its relevance to the
Brazilian electricity sector, with the objective of developing and applying a
multicriteria decision support model for the evaluation of carbon credit projects. To
this end, the evolution of international climate mitigation mechanisms is first
presented, with emphasis on Article 6 of the Paris Agreement and its developments
in both regulated and voluntary carbon markets at the global and national levels.
Subsequently, decision support methods are presented, with emphasis on the
Analytic Hierarchy Process (AHP) and the Multiple Attribute Utility Theory (MAUT),
based on indicators associated with project baseline and additionality, structured
according to different Fundamental Points of View (FPVs) and their respective
descriptors. Finally, the model is applied to a case study involving five projects based
on different energy generation and emissions mitigation technologies, enabling a
comparative evaluation through the defined criteria, the aggregation of results, and a
sensitivity analysis to verify the robustness of the evaluation.

Keywords: Paris Agreement. Carbon market. Multicriteria model. Decision support.
Additionality.
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1 INTRODUCAO

As emissOes de Gases de Efeito Estufa (GEE) se intensificaram nas
Gltimas décadas e sdo uma das principais causas das mudancas climaticas.
Segundo relatério recente do Painel Intergovernamental sobre Mudancas Climaticas
(IPCC, 2023), a elevacao das temperaturas médias globais e a maior frequéncia de
eventos climéticos extremos séo impactos diretamente relacionados ao aumento das
emissOes de GEE geradas pelas atividades produtivas e demandas energéticas da
humanidade nas ultimas décadas. O mesmo relatorio do IPCC aponta também que a
temperatura terrestre subiu cerca de 1,1°C desde 1850, reforgando a necessidade
de reduzir as emissdes ao redor do globo.

Segundo a Agéncia Internacional de Energia (IEA, 2025) as emissdes de
carbono relacionadas ao uso de energia no mundo atingiram a maior marca historica
em 2024, com 37,8 bilhdes de toneladas de diéxido de carbono equivalente (tCOze).
O Brasil, por sua vez, configura-se como o0 6° maior emissor de GEE do mundo,
como mostram os dados do relatorio “GHG Emissions of All World Countries”,
publicado em 2024 com base no Banco de Dados de Emissbes para Pesquisa
Atmosférica (EDGAR, 2024).

Diante desse contexto de alta dependéncia global de combustiveis
fésseis, diversos mecanismos de cooperacdo e acordos internacionais foram
articulados com o intuito de minimizar esses impactos. Um grande marco recente
nesse esforco coletivo foi a assinatura do acordo de Paris, onde 196 nacdes do
globo se comprometeram a reduzir suas emissdes com o objetivo de manter o
aumento da temperatura média global abaixo dos 2 °C acima dos niveis pré-
industriais e buscar esforgos para limitar o aumento da temperatura a 1,5 °C acima
dos niveis pré-industriais, reconhecendo que isso colaboraria na mitigacdo desses
impactos (UNFCCC, 2024).

Mas foi anteriormente com o Protocolo de Quioto, primeiro acordo
internacional a estabelecer metas obrigatorias de reducdo de emissfes de gases de
efeito estufa para paises desenvolvidos, que surgiu o conceito de créditos de
carbono. Segundo BNDES (2024) os créditos de carbono, tecnicamente definidos

como Certificados de Emissdes Reduzidas (CERS), sdo equivalentes a uma tonelada
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de diéxido de carbono equivalente (tCO,e) evitada, armazenada ou removida da

atmosfera por meio da implementacdo de um projeto de carbono.

Um projeto de carbono, por sua vez, deve ser pautado na prospeccédo da
linha de base e na busca por comprovar adicionalidade com a implementacao do
projeto. Segundo o BNDES (2024), a linha de base para uma atividade de projeto
sdo as emissdes prospectadas de GEE na auséncia da atividade do projeto de
carbono proposto. A adicionalidade é um requisito comum a qualquer projeto de
carbono e é definida como a diferenca entre as emissdes previstas na linha de base
e as emissdes verificadas com o projeto. Portanto, refere-se as reducbes dos

impactos causados ou de ganhos obtidos além da linha de base.

Foi a partir desse contexto que se estruturou o mercado de carbono,
permitindo a negociacdo desses créditos e a consolidacdo de duas modalidades: o
mercado regulado e o mercado voluntario. O mercado regulado é estabelecido por
leis, normas e usualmente impdem limites de emissdes de GEE, distribuindo
permissdes de emissdo que diminuem ao longo do tempo e podem ser
comercializadas entre as empresas. Esse modelo, conhecido como cap-and-trade,
visa reduzir as emissdes ao menor custo possivel para a sociedade, podendo ainda
incluir taxagdes e incentivos. J&, o mercado voluntario ndo exige cumprimento legal,
sendo adotado por empresas e individuos que negociam créditos de carbono que
sdo verificados por entidades independentes, mas que seguem padroes
reconhecidos internacionalmente, mesmo fora do escopo da regulagdo formal
(Maria, 2024).

No Brasil, esse cenario ganha relevancia diante das caracteristicas da
matriz energética nacional. Segundo o relatério de 2026 do Balanco Energético
Nacional (BEN) apresentado pela EPE (2026), a matriz energética brasileira tem
uma participacdo de 49,5% de fontes renovaveis, um percentual significativamente
superior a média mundial de apenas 14,7% de fontes renovaveis. Porém, ainda em
ambos os cenarios, global e nacional, a matriz energética € majoritariamente fossil.
Outro dado importante apresentado pelo BEN é o total de emissdes antropicas
associadas a matriz energética brasileira que atingiu 440,2 milhdes de toneladas de
diéxido de carbono equivalente (tCO.e), sendo a maior parte (221 tCO,e) gerada no

setor de transportes. Esse resultado evidencia que o setor de transportes permanece
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como um dos principais responsaveis pelas emissdes da matriz energética nacional,

em razdo da elevada dependéncia de combustiveis fésseis na frota de veiculos.

Ao analisar, especificamente, o setor de energia elétrica, observa-se um
sistema intensivo em recursos e fortemente baseado em combustiveis foésseis no
cenario global. Contudo, a matriz elétrica brasileira, por sua vez, tem uma realidade
bastante diferente, com uma participacdo de renovaveis de aproximadamente 86,8%
(EPE, 2026).

A partir do contexto brasileiro e mundial, constata-se que projetos de
carbono descritos em um PDD (Project Design Document) tem grande potencial de
gerar CERs (Certificado de Emissfes Reduzidas) com oportunidade de transicao
energética por meio de fontes renovaveis, sobretudo biomassa, biogas e, o
promissor hidrogénio verde. Entretanto, a avaliacdo de projetos de crédito de
carbono envolve complexidade na decisdo, desta forma, a criacdo de um modelo

multicriterial de apoio a decisao se torna necessario.

1.1 Justificativa

A relevancia do tema é reforcada pela atualidade e conexdo direta com os
desafios climaticos contemporaneos. Na Conferéncia das Partes (COP29), realizada
em 2024 em Baku, foi aprovada parte essencial da regulamentacdo do Artigo 6 do
Acordo de Paris, ap0s anos de impasses. Esse marco estabeleceu as bases para o
funcionamento de um mercado global de carbono: o artigo 6.2 define regras para a
troca de resultados de mitigacdo entre paises, enquanto o 6.4 autoriza que
desenvolvedores privados comercializem créditos de carbono sob supervisdo da
ONU, contribuindo para que os paises alcancem suas metas de reducdo de
emissfes (MMA, 2024a). Na COP30, realizada em 2025 em Belém-PA, foram
registrados avangos complementares, como a recomendagdo de ampliar o
financiamento a adaptacdo climatica e a criacdo do Mecanismo de Belém para a
Transicdo Global Justa. Entretanto, a conferéncia também evidenciou desafios
persistentes, como a auséncia de consenso sobre a eliminagcdo gradual dos
combustiveis fosseis e a indefinicdo quanto ao fortalecimento das Contribui¢cdes
Nacionalmente Designadas (NDC) e das estratégias climaticas de longo prazo
(Waskow et al., 2025).
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Apesar do progresso, a implementacdo efetiva desse mercado global
enfrenta desafios significativos. A complexidade em criar normas que sejam
aplicaveis a todos os paises, mesmo em diferentes niveis de desenvolvimento, além
da necessidade de padronizar metodologias e procedimentos, garantir transparéncia
e ainda rastrear as unidades de mitigacéo transferidas, evidencia a dificuldade em

estruturar um sistema internacional de cooperacao climatica (Prolo et al., 2021).

No contexto brasileiro, em 11 de dezembro de 2024, foi sancionada a Lei
n° 15.042 (Brasil, 2024) que instaura o mercado de carbono regulado brasileiro e
cria o Sistema Brasileiro de Comeércio de Emissdes de Gases de Efeito Estufa
(SBCE). O mercado regulado brasileiro, deste modo, € baseado no modelo cap-and-
trade e estabelece limites obrigatérios de emissdo de GEE. Assim, empresas que
emitirem menos do que o permitido podem vender suas Cotas Brasileiras de
Emissédo (CBEs) para aquelas que excederem seus limites. Diferente do mercado
voluntario, esse € obrigatorio e fiscalizado, com sanc¢fes previstas para quem nao

cumprir as regras (Brasil, 2024).

Segundo a International Chamber of Commerce (ICC), o Brasil apresenta
um potencial de geracdo negociavel de créditos de carbono que pode variar, até
2030, entre US$ 0,5 bilhdo e US$ 100 bilhdes. Diante dessa estimativa, o0 mercado
regulado desponta como uma oportunidade estratégica para o Setor Elétrico
Brasileiro (SEB) no contexto da transicdo para uma economia de baixo carbono
(ANE, 2022).

A Green Hydrogen Catapult (2024), uma alianca formada por sete das
maiores empresas do mundo na producdo de hidrogénio a partir de fontes
renovaveis, aponta que atualmente, das 95 milhdes de toneladas de hidrogénio
produzidas por ano no mundo, cerca de 98% ainda é obtido a partir de combustiveis
fésseis, 0 que resulta em mais de 800 milhdes de toneladas de emissdes de carbono
por ano. Nesse cenario, o hidrogénio verde, produzido por meio de eletrolisadores
alimentados por eletricidade limpa e renovavel, surge como uma alternativa
promissora para substituir o hidrogénio fossil e viabilizar a descarbonizagdo de

setores de dificil eletrificacéo.

A biomassa também tem grande potencial de descarbonizacdo no setor

de energia, por meio de BECCS (Biomass Energy with Carbon Capture and
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Storage). Segundo o relatério anual da CCS Brasil (2023) as aplicacdes mais
comuns seriam plantas de etanol e de purificacdo de biogas e termelétricas movidas
a biomassa ou biocombustivel. O relatério também aponta que o Brasil, por sua forte
presenca no mercado de etanol e sua capacidade ainda pouco explorada para o

biogas, possui um dos maiores potenciais para BECCS no mundo.

A matriz energética global ainda é fortemente dependente de fontes
fésseis, com aproximadamente 86% da energia mundial proveniente de recursos
nao renovaveis, como carvdo mineral, petréleo e gas natural (IEA, 2023). Essa
predominancia resulta na emissdo massiva de Gases de Efeito Estufa (GEE),
contribuindo para a intensificagdo das mudancas climéticas. Setores de alto
consumo energético, como transporte, industria pesada e geracdo de energia
elétrica, destacam-se pelo uso intensivo desses combustiveis fosseis. Diante desse
cenario, torna-se indispensavel acelerar a transicdo energética, promovendo a
substituicdo gradual dessas fontes por energias renovaveis e combustiveis de baixo
carbono (IEA, 2023).

O biogas é uma fonte energética renovavel com diversas aplicacfes e é
obtido a partir da digestdo anaerdbica por microrganismos, que € 0 processo de
decomposicdo de matéria organica sob a auséncia de oxigénio que ocorre em um
sistema fechado ou equipamento que recebe o nome de biodigestor (Induchoodan;
Hag; Kalamdhad, 2022). O biogas resultante do processo de digestdo anaerdbica é
composto majoritariamente por metano (CH4) e em menor parte por gas carbonico
(CO,), esses gases sdo capturados nos biodigestores e o0 metano, com potencial
calorifico, € disponivel como recurso energético. Além desses dois principais
componentes, obtém-se como subproduto do processo o digestato, um residuo rico
em matéria organica que pode ser utilizado como biofertilizante. Outros gases
podem estar presentes em pequenas quantidades na composi¢cdo. As
concentractes de metano e de CO; no biogas dependem da matéria-prima organica

que o originou (Kabeyi; Olanrewaju, 2022).

A captura do metano gerado no processo é fundamental para a mitigacédo
das emissdes, pois nos casos em que a matéria organica se decompde
naturalmente ao ar livre (como em lixbes e aterros sem controle), o metano é

liberado diretamente na atmosfera. No caso de queima direta do metano seu
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impacto climatico é reduzido, pois a queima resulta em emissdes de CO, menos
prejudiciais que a liberagdo direta do metano, mas sem aproveitamento do gas
(Kabeyi; Olanrewaju, 2022).

Segundo dados da EPE (2023) a producédo de biogas no Brasil esta em
expansdo. O maior numero de plantas de biogas em operagcédo no pais corresponde
ao setor agropecudrio, com 77% do numero total de plantas em operacao. Porém,
no ambito de volume de biogas produzido, o setor de saneamento representa 74%
do volume total, devido aos aterros sanitarios que representam quase totalidade do

volume produzido nesse setor.

Os mesmos dados da EPE apontam que o setor sucroenergético possui o
maior potencial de crescimento, em especial o setor de acUcar e etanol, que geram
em suas plantas 269 milhdes de Nm*ano, o que corresponde a 5% do potencial
estimado, devido ao baixo aproveitamento dos residuos gerados como a vinhaca e a
torta de filtro. Assim, o relatério afirma que as usinas de biogas e biometano
brasileiras, em especial as do setor sucroenergético, caso consigam aproveitar ao
MAaximo 0S seus potenciais energéticos, juntamente associados com iniciativas de
captura e armazenamento de carbono (CCS), terdo grandes oportunidades de gerar
créditos de carbono com a implementacdo do mercado regulado de carbono
brasileiro (EPE, 2023).

O biodiesel é um biocombustivel promissor para substituir os
combustiveis fosseis em diversas aplicagbes como em veiculos de transporte
rodoviarios, maritimos, maquinas agricolas e geradores a biodiesel (Masera;
Hossain, 2023). O biodiesel pode ser produzido a partir de 6leos vegetais, gordura
animal e outros residuos organicos, como Oleos alimentares usados. Para a
obtencdo do biodiesel, as matérias primas sdo submetidas ao processo de
transesterificagdo, que consiste na reacao quimica dos 0leos vegetais ou de gordura
animal com um alcool primario (etanol ou metanol) resultando em biodiesel e
glicerina como subproduto. Além do método de transesterificagdo que € o método
mais comum, outros métodos como pirélise e emulsificagdo sdo empregados para a

obtencao do biodiesel (Masera; Hossain, 2023).

No Brasil, desde 2005 é obrigatoria a adicdo de um percentual de

biodiesel ao diesel fossil convencional. A partir de agosto de 2025, esse percentual
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passou a ser de 15% de biodiesel, conforme resolugcdo do Conselho Nacional de
Politica Energética (CNPE) (ANP, 2025). A principal matéria-prima utilizada para
producdo de biodiesel no Brasil € o 6leo de soja, mas outras oleaginosas também
sdo empregadas como milho, girassol, mamona, palma, canola, algodao, babacu e

macauba (Barros; Jardine, 2021).

O RenovaBio é a Politica Nacional de Biocombustiveis do Brasil, que
permite que usinas produtoras de biocombustiveis, como etanol e biodiesel,
obtenham certificacdo para gerar Créditos de Descarbonizacédo (CBIOs), com base
na reducdo das emissdbes de GEE em relacdo aos combustiveis fosseis
equivalentes. Esses créditos devem ser adquiridos, de forma compulsoria, por
distribuidoras de combustiveis fosseis, como forma de atender as metas individuais
de descarbonizacdo estabelecidas pelo programa. Além disso, por se tratarem de
ativos ambientais negociados em bolsa de valores, os CBIOs também podem ser
adquiridos voluntariamente por empresas ou entidades interessadas (Tiburcio;
Macedo; Neto, 2023).

Segundo Massera e Hossain (2023) o uso do biodiesel em substituicdo ao
diesel comum reduzem as emissfes de gases HCs (hidrocarbonetos), CO
(monéxido de carbono) e CO, (didxido de carbono) quando usados em motores de
combustéo interna. No entanto, os autores estudaram que dependendo da qualidade
do biodiesel empregado pode-se resultar em maiores emissdes de gases NOy

(6xidos de nitrogénio) do que os préprios combustiveis fosseis.

Nesse caminho da expansdo do uso de biogas e biocombustiveis, surge
outra oportunidade para o Brasil de aproveitar seu forte potencial para geracédo de
hidrogénio a partir dessas fontes. Segundo Oliveira (2022), a producédo de
hidrogénio no Brasil pode ser viabilizada em larga escala a partir da biomassa de
diferentes materiais organicos atraves de processos de gaseificacdo e fermentagéo
da biomassa e por meio da digestdo anaerodbica para producao de biogas e posterior
producdo de hidrogénio. A autora aponta também que a producdo de hidrogénio
pode gerar créditos de carbono, ao se aproveitar a industria ja consolidada de
producdo de etanol, como forma de produzir hidrogénio por meio da reforma do
etanol e biocaptura de carbono (BioCCS). O hidrogénio a partir do etanol seria

destinado principalmente como forma de descarbonizar o setor de transportes por
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meio da combustéo direta ou por meio de célula de combustivel a hidrogénio como

forma de eletrificagéo da frota (Oliveira, 2022).

O hidrogénio pode ser extraido por meio de rotas tecnoldgicas distintas
que empregam diferentes formas de producdo para sua obtencdo, assim sao
classificados por cores, considerando os GEEs emitidos no processo e se a
producgéo ocorre com Captura, Utilizagdo e Armazenamento de Carbono (CCUS) ou
nao. Segundo a EPE (2021) as cores do hidrogénio séo classificadas em: hidrogénio
preto que utiliza carvdao mineral (antracito) em um processo de gaseificacdo do
carvdo sem CCUS; hidrogénio marrom que utiliza carvdo mineral (hulha) para obter
hidrogénio a partir de sua gaseificacdo sem CCUS; hidrogénio cinza que é produzido
a partir do gas natural sem CCUS; e o hidrogénio azul que utiliza do gas natural e

até de outros combustiveis para producéo do hidrogénio, mas com CCUS.

Além destes, existem outras classificagdes como o hidrogénio turquesa
quando é produzido pelo processo de pirdlise do metano (gas natural), sem emitir
diretamente CO,, pois gera somente carbono no estado sélido como subproduto. O
hidrogénio branco é o hidrogénio natural ou geolégico que é encontrado em
depdsitos subterraneos; o hidrogénio rosa € quando é produzido com fonte de
energia nuclear por processo de eletrdlise; e o hidrogénio musgo quando é
produzido a partir de biomassa ou biocombustiveis, com ou sem CCUS por meio dos
processo de gaseificacdo, reformas catalitica ou biodigestdo anaerébica (EPE,

2021).

O hidrogénio verde é obtido através da eletrélise da agua, resultando em
hidrogénio com alta pureza e gas oxigénio como subproduto, com emissdes zero de
GEEs. Para ser caracterizado como “verde”, a produgao do hidrogénio deve utilizar
de eletricidade proveniente de fontes renovaveis, como solar, edlica e hidricas
(Squadrito; Maggio; Nicita, 2023).

De acordo com Anand et al., (2025) existem trés métodos de eletrélise da
agua bem estabelecidos, como a eletrolise alcalina, a eletrolise de membrana de
troca de prétons (PEM) e a eletrdlise de 6xido sélido (SOE). Tais eletrolisadores
permitem a obtencdo de hidrogénio verde capaz de descarbonizar setores de
emissOes intensivas de GEE, como o setor de transportes através de veiculos

movidos a células de combustivel e o setor industrial em que hidrogénio pode ser
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utilizado como matéria prima em diversos processos industriais, além de possibilitar

0 armazenamento de energia gerada por fontes renovaveis (Anand et al., 2025).

Segundo Viegas (2021), o hidrogénio pode atuar como forma de
armazenamento da energia elétrica para suprir a energia gerada por fontes
intermitentes, como a solar e a eodlica. Esse hidrogénio armazenado pode ser
posteriormente utilizado para gerar eletricidade, através de células a combustivel,
por exemplo. No Brasil, cuja matriz elétrica é majoritariamente renovavel e apresenta
forte crescimento em geracdo solar e edlica, esta tecnologia € especialmente
interessante para compensar a falta de fornecimento nos periodos em que essas

fontes deixam de gerar eletricidade (Viegas, 2021).

Independentemente da tecnologia empregada, a credibilidade dos
projetos de carbono, seja ele no mercado voluntario ou regulado, depende da
correta determinacdo da linha de base, da demonstracdo da adicionalidade e da
confiabilidade dos processos de Monitoramento, Relato e Verificacdo (MRV)
(Unterstell; Watanabe Jr, 2023). Os mesmos autores afirmam serem necessarios
mecanismos robustos de MRV para medir e verificar emissdes com preciséo,
garantindo a integridade para o mercado. Os autores também ressaltam a
importancia de garantir compliance com as regras e fiscalizagcdo sujeito a
penalidades e sancbes para desencorajar a falta de conformidade e evitar
manipulagdo do mercado. Por fim, os autores apontam para maior necessidade de
transparéncia acerca de informacdes sobre as emissfes, a negociacdo de créditos e

o desempenho do mercado para o publico (Unterstell; Watanabe Jr, 2023).

Diante desse cenario, torna-se relevante desenvolver estudos que
contribuam para o aprimoramento da avaliacdo de projetos de crédito de carbono,
especialmente aqueles capazes de integrar diferentes dimensdes envolvidas na
tomada de decisdo. De acordo com Keeney (1992), problemas de decisédo
complexos exigem abordagens capazes de considerar simultaneamente multiplos
objetivos e critérios. Nesse contexto, ferramentas de apoio multicriterial a decisao
podem contribuir para melhorar a consisténcia das avaliacdes, facilitar a comparacéo

entre alternativas e tornar o processo decisorio estruturado (Belton; Stewart, 2002).
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1.2 Definicdo do Problema

Embora o Acordo de Paris tenha estabelecido um marco internacional
para a reducao das emissdes de Gases de Efeito Estufa (GEE), a efetividade desse
compromisso ainda enfrenta obstaculos, sobretudo na dificuldade de implementar
um sistema internacional aplicavel para paises com diferentes niveis de

desenvolvimento.

Os mercados regulado e voluntario também enfrentam desafios, como a
necessidade de assegurar a integridade ambiental dos projetos e a credibilidade dos
créditos de carbono emitidos. A adocédo de sistemas robustos de MRV é fundamental
para garantir a rastreabilidade dos dados e a transparéncia na mitigagcdo das
emissdes. Além disso, a prospecc¢ao da linha de base e a verificacdo consistente da
adicionalidade continuam sendo pontos criticos na avaliagdo de projetos de carbono.
A avaliacdo desses projetos também pode envolver critérios técnicos, ambientais,
econdmicos, metodoldgicos e de monitoramento. A andlise conjunta desses critérios
torna o processo de decisdo complexo, especialmente quando se busca comparar

projetos de diferentes tecnologias e rotas tecnoldgicas.

Nesse sentido, torna-se necessario o desenvolvimento de um modelo
multicriterial de apoio a decisdo capaz de integrar esses diferentes critérios em uma
abordagem integrada para a avaliacdo de projetos de crédito de carbono.
Posteriormente, a aplicacdo do modelo em um estudo de caso com projetos reais
possibilita verificar a sua consisténcia, comparar local e globalmente os
desempenhos dos projetos nos critérios propostos e analisar a robustez dos
resultados.

1.3 Objetivo Geral

Desenvolver e aplicar um modelo multicriterial de apoio a deciséo para a
avaliacdo de projetos de crédito de carbono, considerando indicadores relacionados
a linha de base e adicionalidade, no contexto dos mercados de carbono

influenciados pelo Acordo de Paris.
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1.4 Objetivos Especificos

Com base no objetivo geral estabelecido, definem-se o0s seguintes

objetivos especificos:

a) analisar o Acordo de Paris, com foco no Artigo 6 e seus

desdobramentos;

b) caracterizar o atual panorama do mercado de crédito de carbono,
examinando o mercado regulado e voluntario em nivel internacional e

nacional;

C) apresentar os principais métodos de apoio a decisdo aplicados a

problemas multicriteriais;

d) modelar e implementar um sistema multicriterial de apoio a decisao
para projetos (PDD) com auxilio a implementacao da linha de base e

avaliacdo da adicionalidade; e

e) aplicar o modelo multicriterial em estudo de caso.

1.5 Estruturado Trabalho

Este trabalho esta organizado em cinco capitulos. O primeiro apresenta a
introducdo, com os objetivos geral e especificos, a justificativa e a definicdo do
problema. O segundo aborda o Acordo de Paris, os mercados regulado e voluntario
de crédito de carbono, no Brasil e no mundo. O terceiro capitulo descreve o0s
métodos de apoio a decisdo utilizados. O quarto trata da modelagem e construcéo
do modelo multicriterial. O quinto apresenta o estudo de caso e a analise dos
resultados, com a aplicacdo do modelo. Por fim, o sexto capitulo apresenta as

conclusdes do trabalho, seguido pelas referéncias.
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2 ACORDO DE PARIS E O PANORAMA DOS MERCADOS DE CARBONO
REGULADO E VOLUNTARIO

O capitulo tem como objetivo contextualizar e aprofundar os principais
conceitos e instrumentos relacionados ao Acordo de Paris, aos mercados regulado e
voluntario de carbono, destacando o panorama brasileiro e sua relacdo com a
industria de energia. Também sdo conceituados e explicitados 0s principais meios
de transicdo energética para uma economia de baixo carbono, com foco nas

potencialidades do setor para gerar créditos de carbono.

2.1 Acordo de Paris

O Acordo de Paris, firmado em 2015 durante a 21* Conferéncia das
Partes (COP21), representou um marco histérico nas negociagbes climaticas
internacionais. Foi adotado por 195 partes signatarias da Convencéo-Quadro das
Nacdes Unidas sobre Mudanca do Clima (UNFCCC), composta por 194 nacdes e a
Unido Europeia (UNFCCC, 2024). Atualmente apenas trés paises ainda nao

ratificaram formalmente o acordo: Ird, Iémen e Libia (UN, 2025).

Recentemente, a decisdo dos Estados Unidos da América (EUA) de se
retirar do Acordo de Paris reacendeu preocupacdes globais quanto ao
comprometimento internacional com as metas climéaticas (NRDC, 2025). A saida dos
EUA acarreta preocupacdo com o esforco coletivo global para o cumprimento das
metas do acordo, uma vez que o governo do EUA promove um discurso de incentivo
a exploracdo de reservas de gas e petrdleo e de uma maior participacdo de
combustiveis fésseis na matriz energética. Além do fato de ser uma das maiores
economias e o segundo maior emissor de GEE do planeta, atras apenas da China
(EDGAR, 2024).

O Acordo de Paris entrou em vigor, em 4 de novembro de 2016, quando o
minimo de 55 partes da convencao ratificaram o documento, que representavam
cerca de 55% do total de emissdes globais de GEE. (UNFCCC, 2025a). O acordo
determinou a reducdo das emissbes, com o0 objetivo de limitar o aumento da
temperatura a 1,5 °C acima dos niveis pré-industriais. O acordo também afirma que

0s paises desenvolvidos devem prestar assisténcia financeira aos paises
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emergentes e subdesenvolvidos, além de transferéncia de tecnologias para melhorar
a resiliéncia desses paises as mudancas climéticas e a capacidade de mitigacdo de
emissdes (UNFCCC, 2024).

Para contribuir com a meta global, cada pais signatario do Acordo de
Paris deve estabelecer suas préprias metas individuais de reducdo de emissdes, as
chamadas Contribuicbes Nacionalmente Determinadas (NDCs). Essas metas
precisam ser revisadas e intensificadas a cada ciclo de cinco anos, com niveis de

mitigacao progressivamente mais ambiciosos que os da NDC anterior (WRI, 2024).

A primeira NDC brasileira foi estipulada e entregue com a ratificacdo do
acordo pelo Brasil em 2016 e assumia o compromisso de reduzir as emissoes de
GEE em 37% abaixo dos niveis de 2005 até 2025 e subsequente reducdo em 43%
até 2030. Para cumprir essa meta, o Brasil se comprometia a aumentar a
participacdo de fontes renovaveis em sua matriz energética para 45%, se
comprometia também em recuperar e reflorestar 12 milhdes de hectares de areas
florestais, além de buscar ampliar a presenca de bioenergias sustentaveis na sua
matriz energética para 18% até 2030 (MMA, 2021). A NDC brasileira referente ao
ano 2035, que foi entregue em 2024 durante a COP29 traz o compromisso
ambicioso de reduzir suas emissdes liquidas de GEE de 59% a 67% em 2035 em
comparacdo aos niveis de 2005, o que equivale a limitar as emissées em 1050
MtCO,e e 850 MtCO,e respectivamente, em 2005 o Brasil emitia cerca de 2500
MtCO,e (MMA, 2024b).

O Climate Action Tracker (2025) avalia as metas, politicas e NDCs dos
paises signatarios do acordo, verificando se seus esforcos contribuem
decisivamente para atingir as metas globais. Segundo sua analise, o Brasil tem
atualmente uma atuacdo climatica classificada como “insuficiente”, em que apesar
da reducdo do desmatamento, o pais falha em conter o avanco dos combustiveis
fosseis e carece de metas claras para transicdo energética. A NDC do Brasil
apresentada é classificada como “quase suficiente”, mas requer melhorias, e quanto
ao objetivo de neutralidade de carbono até 2050, sua meta € considerada “fraca”

pela auséncia de um plano mais detalhado.

O artigo 6 do Acordo de Paris trata das bases de um mercado global de

carbono e cada um de seus itens definem as disposi¢cées do acordo. O item 6.2
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estabelece um novo instrumento de mercado para 0 comércio das emissfdes de
GEE, que permite que 0s paises negociem diretamente entre si as suas reducgdes de
emissOes, chamadas de Internationally Transferred Mitigation Outcomes (ITMOSs),
tais transacdes ocorrem de forma bilateral e devem ser contratadas, contabilizadas e
informadas a ONU (CEBDS, 2021).

De acordo com Prolo et al. (2021), o item 6.2, quando plenamente
regulamentado, permitird a transferéncia dos chamados “resultados de mitigagcao”
(ITMOs) entre os paises. Aqueles que promoverem acGes de mitigacdo e gerarem
excedentes de performance em relacdo a sua NDC poderao transferi-los para paises
que necessitem. Para evitar dupla contagem, o pais que transferir, devera descontar
esses ITMOs do seu balanco de emissdes, enquanto o pais que os receber podera
utiliza-los para demonstrar o cumprimento de sua NDC. A sua regulamentacao
mundial, portanto, estabelecera uma nova forma de transferir as reducbes de
emissfes ou remocdes de GEE entre os paises (Prolo et al., 2021). Segundo a
UNFCCC (2023) deve-se garantir a transparéncia, integridade ambiental e constante
monitoramento dessas transacdes por meio de analise detalhada dos relatérios
submetidos pelos paises e de registro internacional que rastreia todos os ITMOs

desde a emissao até o uso final ou transferéncia.

O item 6.4 estabelece o Mecanismo de Desenvolvimento Sustentavel
(MDS), também chamado de Mecanismo de Crédito do Acordo de Paris (MCAP),
gue permite a entidades publicas ou privadas certificar unidades de mitigacao de
GEE. Esse novo mercado multilateral substituirda o antigo Mecanismo de
Desenvolvimento Limpo (MDL) do Protocolo de Quioto e tem como exigéncias para
a emissao de créditos de carbono, que as reducdes das emissdes do projeto sejam

mensuraveis, verificaveis e devem demonstrar adicionalidade (UNFCCC, 2025b).

As atividades de mitigacdo desenvolvidas seguem regras definidas por
um oOrgao supervisor vinculado ao proprio Acordo. Os créditos certificados podem ser
usados por paises para cumprir suas metas de NDC. Embora haja certa semelhanca
com o antigo MDL, o MDS se aproxima mais do modelo de Implementagao
Conjunta, do inglés Joint Implementation (JI), que também operava com projetos de
reducdo de emissdes entre paises com metas estipuladas, sob aprovacao nacional

ou de um érgao internacional (Prolo et al., 2021).
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Com essa nova implementacdo do Acordo de Paris, todos os paises
devem seguir regras rigorosas de contabilizacdo de emissdes, de transparéncia e
mensuracao, além de possuir metas descritas em sua NDC. Diferente do antigo
cenario com o Protocolo de Quioto, em que os paises “em desenvolvimento” néo
tinham tantas exigéncias de relatar suas emissées a UNFCCC. Essa mudanca € um
grande desafio para os paises “em desenvolvimento” que antes ndo eram obrigados
a manter inventarios detalhados, mas, sobretudo, um desafio em ambito global de
implementar esses mecanismos de mercado da mesma forma para todos os paises
e ainda assim garantir a integridade das reducdes e das transferéncias realizadas
(Prolo et al., 2021).

Os itens 6.5 e 6.6 estao relacionados ao mecanismo estabelecido no item
6.4, em que o item 6.5 proibe a dupla contagem, ou seja, quando os créditos usados
por um pais comprador ndo podem ser contabilizados pela parte vendedora. Ja o
item 6.6 determina que uma parte das receitas obtidas com a venda deve ser
destinada a cobrir custos administrativos e financiar a adaptacdo dos paises “‘em

desenvolvimento” mais vulneraveis (UNFCCC, 2023).

O item 6.8 trata de abordagens ndo baseadas em mercado e ndo envolve
a transacdo de resultados de mitigacdo ou unidades de carbono. Os projetos sao
definidos voluntariamente pelos paises participantes e tem o objetivo de promover
acOes climaticas voluntarias entre os paises, por meio de cooperacao internacional
em areas como mitigacao, adaptacéo, desenvolvimento sustentavel, erradicacao da
pobreza, financiamento, transferéncia de tecnologia e capacitacdo (UNFCCC,
2025c¢).

2.2 Mercado de Crédito de Carbono

Com o avanco das politicas climaticas globais, os mercados de crédito de
carbono tornaram-se instrumentos importantes para a mitigacdo das emissfes de
GEE. Esses mercados permitem a negociacdo de créditos originados a partir de
acbes que evitam, reduzam ou removam emissodes, criando incentivos econdémicos
para praticas sustentaveis. E, podem ser estruturados de forma regulada ou

voluntaria.
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2.2.1 Mercado Regulado no Mundo

Segundo Trennepohl (2022, p. 45), um mercado regulado de carbono é
estruturado por governos nacionais, regionais ou acordos internacionais, com a
finalidade de cumprir exigéncias legais ou normativas. E, de acordo com a autora

podem ser baseados em dois tipos de modelos: cap-and-trade e baseline-and-credit.

No modelo cap-and-trade, o governo ou outra autoridade reguladora
estabelece um limite maximo de emissdes, o “cap”. Esse limite é convertido em
permissdes de emissdes, que sao distribuidas as empresas/instalacdes participantes
do sistema. Os agentes que emitirem menos que suas permissdes podem vender o
excedente, enquanto aqueles que ultrapassaram seus limites devem optar por
reduzir as suas emissdes ou comprar créditos de outros agentes, o “trade”. No
modelo de baseline-and-credit, a autoridade reguladora estabelece uma linha de
base que representa um nivel de desempenho ou um padrdo de emissao
considerado como referéncia para um determinado setor ou atividade. Dessa forma,
um agente recebe créditos se tiver um desempenho melhor que a linha de base, que

podem ser comercializados no mercado (Trennepohl, 2022, p. 45).

O mercado regulado estd no bojo de um Sistema de Comércio de
Emissbes (ETS), em que cada unidade de emisséo representa o direito de emitir um
determinado volume de emissbes (normalmente, 1 tCO,e) e pode ser negociada
entre as entidades cobertas ou com outros agentes de mercado. Os mercados
regulados ETS séo estabelecidos em jurisdicfes, ou seja, podem ser estabelecidos

para paises, estados, provincias ou regides (UNEP, 2024).

Algumas jurisdicbes n&do tém ainda um mercado regulado ETS em seu
territdrio, mas conseguem precificar o carbono por meio de um imposto sobre
o carbono (carbon tax), em que o governo cobra uma taxa das entidades cobertas
por suas emissbes de GEE, fornecendo um incentivo financeiro para reduzir as
emissOes. Diante do imposto sobre o carbono, o governo define o preco das
emissodes. O volume resultante de reducBes de emissdes alcancado pela politica é

determinado pela resposta das entidades emissoras ao sinal de preco (NEA, 2025).

De acordo com o Banco Mundial (World Bank, 2025a), que realiza um

monitoramento continuo dos mercados de carbono, atualmente existem 37 Sistemas
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de Comércio de Emissbes (ETS) em operacdo. Aléem disso, ha 43 jurisdicdes que,
embora ainda ndo possuam um mercado regulado, adotam o imposto sobre o

carbono como instrumento para precificacdo das emissoes.

Juntos, os ETS e os impostos sobre o carbono (Figura 1) cobrem
aproximadamente 14,7 GtCO,e de emissdes de GEE, o que corresponde a 28% das
emissoes globais de GEE. Desse total, cerca de 23% sé&o provenientes de mercados
ETS e 5% resultam da aplicacdo de impostos sobre o carbono (World Bank, 2025b).

Figura 1 — Status dos Mercados Regulados no Mundo

TIPO E STATUS DO INSTRUMENTO 7
W Carbon Tax implementado A
B ETS implementado
B Ambos implementados
Carbon Tax em consideracao/desenvolvimento
ETS em consideracao/desenvolvimento
Ambos em consideracao/desenvolvimento

Fonte: Adaptado de World Bank (2025a).

A Figura 1 apresenta mapeado por cores, os status dos mercados ETS e
dos impostos sobre o carbono elaborado pelo Banco Mundial. De acordo com o
Banco Mundial (2025a), os instrumentos de precificagdo do carbono, incluindo os
mercados regulados de emissdes (ETS) e os impostos sobre o carbono, sao
classificados em trés categorias: implementados, em desenvolvimento e em

consideracao.

E considerado “implementado” quando estd em operacdo, ou seja, foi
formalmente adotado por meio de legislacédo e possui obrigacdes de conformidade
em vigor. Atualmente, existem 37 sistemas de comércio de emissdes (ETS) e 43
impostos sobre carbono nesta condicdo. Classifica-se como “em desenvolvimento”

guando o governo esta trabalhando ativamente na sua implementacéo, por meio de
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uma diretriz oficial estabelecida. No entanto, as entidades reguladas ainda nao estao
submetidas a obrigacfes de conformidade. Nesse status, ha atualmente 4 ETS e
nenhum imposto sobre carbono. Por fim, classifica-se como “em consideragéo”
guando o governo anunciou formalmente a intencdo de implementar o instrumento, e
essa intencao foi oficialmente confirmada. Nesta condicdo, encontram-se 28 ETS e

14 impostos sobre carbono (World Bank, 2025a).

O Sistema de Comércio de Emissdes da Unido Europeia (EU ETS) entrou
em operacdo em 2005 e € o primeiro mercado de carbono e por muito tempo foi o
maior em operacdo. Opera em uma jurisdicdo regional que contempla todos os 27
paises-membros da Unido Europeia e os trés paises que compdem o Espaco
Econémico Europeu (EEE): Islandia, Liechtenstein e Noruega. Além disso, desde
2020 esta conectado ao ETS da Suica. O EU ETS é uma referéncia para a
implementacdo de outros mercados regulados, atualmente abrange aos setores de
geracao de eletricidade e calor, industrial, transporte maritimo e aviacdo. Estabelece
limites de emissbes cada vez menores como forma estratégia para elevar a ambicao

climatica e acelerar a descarbonizacdo (EU ETS, 2025).

Meadows, Yordi e Vis (2024) abordam sobre um desafio que é enfrentado
desde o inicio do EU ETS, o carbon leakage (vazamento de carbono), que ocorre
quando empresas transferem sua producdo para paises com regras climéticas
menos rigorosas, a fim de evitar os custos associados ao mercado, o que pode
resultar em aumento das emissfes globais. Para evitar esse problema, a UE criou o
Carbon Border Adjustment Mechanism (CBAM) como uma solugéo de longo prazo.
O CBAM impbe um custo de carbono equivalente ao da EU ETS, sobre as
importagdes de produtos que sejam intensivos em emissdées como ago, cimento e
fertilizantes, cobrindo as emissdes incorporadas nesses bens. Dessa maneira, 0
CBAM tenta igualar as condi¢cdes de concorréncia entre produtores domésticos e
estrangeiros, de forma a garantir que todos enfrentem um preco semelhante sobre

suas emissodes (Meadows; Yordi; Vis, 2024).

A China, maior emissora de GEE estabeleceu em 2021 seu mercado
regulado nacional, o ETS Nacional Chinés. Isso ocorreu apés as experiéncias bem
sucedidas das implementacbes dos oito projetos piloto de mercados regulados
subnacionais de carbono: Beijing Pilot ETS, Shangai Pilot ETS, Shenzen Pilot ETS,
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Tianjin Pilot ETS, Chongging Pilot ETS, Guangdong Pilot ETS, Hubei Pilot ETS e
Fujian Pilot ETS. Estes projetos piloto continuam a operar em paralelo ao ETS
Nacional Chinés (ICAP, 2025a).

O ETS Nacional da China é o maior em operacdo em termos de emissdes
cobertas, estimadas em cerca de 8 bilhdes de tCO,, que equivale a de 60% de
emissdes de carbono do pais e atualmente regula mais de 3.500 empresas dos
setores de energia, aco, cimento e fundicdo de aluminio com emissfes anuais
superiores a 26.000 tCO,. As entidades cobertas devem devolver licencas para

todas as suas emissdes cobertas (ICAP, 2025a).

Os mercados regulados de carbono estdo crescendo, com varios paises
buscando desenvolver seus proprios sistemas. O Brasil também avanca, estando em
fase de implementacdo do seu mercado, alinhando-se as praticas globais de

reducdo de emissodes.

2.2.2 Mercado Regulado no Brasil

A Lei n°® 15.042/2024, de 11 de dezembro de 2024, instituiu o Sistema
Brasileiro de Comércio de Emissdes de Gases de Efeito Estufa (SBCE). A
implementacdo do SBCE ocorrera de forma gradual, distribuida em cinco fases que
abrangem desde a elaboracdo dos regulamentos até sua plena operagdo. Na
primeira fase, esta prevista a elaboracdo dos regulamentos, com prazo de até dois
anos. Na segunda, as empresas deverdo estruturar o monitoramento e o relatério de
emissbes, durante um ano. A terceira fase torna obrigatorio esse monitoramento,
bem como a comunicacdo das informacdes, por um periodo de dois anos. Em
seguida, na quarta fase, ocorre a alocacao inicial das licencas, de forma gratuita. Por

fim, na quinta fase, o SBCE entra em operacao plena (Brasil, 2024).

O SBCE adotarda o modelo cap-and-trade, no qual sdo estabelecidos
limites maximos de emissbes para setores especificos da economia, com a
obrigacdo de que as entidades reguladas possuam licencas proporcionais as suas
emissdes. No modelo brasileiro é previsto o Plano Nacional de Alocacdo (PNA) que
vai estabelecer os limites maximos de emissdes aos setores regulados. Estaréo

sujeitas as obrigacdes de conformidade as empresas que emitirem mais de 25 mil
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toneladas de CO, equivalente por ano, enquanto aquelas que superarem 10 mil
toneladas anuais estardo obrigadas apenas ao monitoramento e reporte de suas
emissoes (ICAP, 2025b).

A principio, o SBCE devera abranger a todos os setores da economia,
exceto 0 setor agropecuario que foi excluido, setor este que tem umas das maiores
emissdes nacionais, com cerca de 27% das emissdes brasileiras de GEE. O SBCE
contard com dois instrumentos principais: os Certificados de Reducdo ou Remocéao
Verificada de Emissdes (CRVE) e a Cota Brasileira de Emissédo (CBE). Cada
unidade, seja CRVE ou CBE, correspondera a 1tCOze. As CBEs seréo distribuidas
aos participantes do sistema, podendo ocorrer de forma gratuita ou via leilGes,
conforme estabelecido pelo Plano Nacional de Alocacdo (PNA). J4 os CRVEs, que
representam reducdes verificadas de emissbes com base em metodologias
aprovadas e registradas dentro do SBCE, poder&o ser utilizados para cumprimento
das metas dos agentes até um limite maximo ainda a ser definido em

regulamentacdo especifica (Guitarrari et al., 2025).

Muitas jurisdicbes adotam impostos sobre o carbono (carbon tax) como
forma de precificar o carbono, porém, no contexto brasileiro, a legislacdo proibe a
aplicacdo de tributos sobre as emissdes de GEE provenientes de atividades,
instalacdes ou fontes que estejam submetidas a regulacdo do Sistema Brasileiro de
Comeércio de Emissfes (SBCE) (Guitarrari et al., 2025).

Mas, enquanto, o Brasil ainda n&o conclui a implementacédo do SBCE e os
novos instrumentos previstos no Artigo 6 do Acordo de Paris, por meio do
Mecanismo de Desenvolvimento Sustentavel (MDS), ainda estdo em fase de
consolidagéo global, o mercado de carbono regulado no Brasil e nos demais paises,
continua a seguir principios e etapas semelhantes aquelas adotadas pelo antigo
Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL). Essas etapas incluem: a elaboragao
do documento de concepcédo do projeto (Project Design Document - PDD), a
validacdo por uma Entidade Operacional Designada (DOE), a aprovacao pelas
Autoridades Nacionais Designadas (ANDSs), o registro pelo Conselho Executivo (CE),
0 monitoramento das atividades do projeto e, por fim, a verificacdo, certificacao e
emissdo dos Certificados de Emissfes Reduzidas (CERs) (Chen; Letmathe;
Soderstrom, 2020).
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De acordo com Chen, Letmathe e Soderstrom (2020), a elaboracdo do
Project Design Document (PDD) € uma das etapas mais fundamentais de toda a
implementagdo de um projeto de carbono, que fornece toda a base técnica e
justificativas para que o projeto possa ser validado, aprovado e registrado. O PDD
necessita conter uma descricdo detalhada do projeto proposto, incluindo qual a
tecnologia utilizada, quais os objetivos de reducao das emissdes, a localizagéo e os
atores envolvidos no projeto. Além disso, o PDD apresenta a linha de base do
projeto, que € entendida como o cenario de referéncia que descreve 0 que
aconteceria na auséncia da atividade do projeto, assim a correta definicdo da linha
de base é crucial para calcular a quantidade real de emissbes evitadas. O
documento, também, especifica as metodologias de monitoramento, determinando
como serdo medidas, reportadas e verificadas as reducdes GEE. Outras secfes
obrigatérias em seu preenchimento incluem a duracdo da atividade, o periodo de
crédito proposto, os impactos ambientais potenciais, a consulta publica com as
partes interessadas e também uma analise financeira, para demonstrar a viabilidade
econbmica do projeto com base na receita esperada com a venda de CERs (Chen;

Letmathe; Soderstrom, 2020).

Apds concluido o PDD, o proponente o submete a uma Entidade
Operacional Designada (DOE) para o processo de validagdo, acompanhado pelas
cartas de aprovacado emitidas pelas Autoridades Nacionais Designadas (ANDs) dos
paises envolvidos. Caso validado, o projeto € encaminhado ao Conselho Executivo
(CE) para o registro oficial. Apos registrado, a proxima fase é o monitoramento, em
que o proponente coleta dados e elabora um relatério de monitoramento, que €
entdo verificado por uma segunda DOE através de inspecdes in loco e verificacédo
documental. Caso os resultados sejam comprovados, a DOE emite um relatério de
verificagdo e certificagdo. Com base nisto, o CE procede a emissdo das CERs,
registrando a titularidade dos créditos nos registros nacionais correspondentes. Em
meio a todo esse processo esta o principio da adicionalidade, que exige que as
emissdes evitadas pelo projeto sejam reais e adicionais aquelas que ocorreriam sem

o projeto (Chen; Letmathe; Soderstrom, 2020).

Assim, o SBCE marcara um avanco na politica ambiental do Brasil, ao

criar um instrumento regulado de controle de emissdes alinhado as metas climéaticas
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do pais. Sua implementacdo busca estimular a reducdo de GEE e promover a

transicdo para uma economia de baixo carbono.

2.2.3 Mercados Voluntarios Internacionais

Nesse modelo, ndo existe uma entidade Unica que gerencie 0 mercado,
mas, sim, um ecossistema de organizacbes e certificadores autorregulados que
definem padrbes de certificacdo (Spilker; Nugent, 2022). Segundo Vargas et al.
(2022), o primeiro participante que compde o0 mercado voluntario sdo o0s
desenvolvedores proponentes de projetos, que definem se a atividade serd de
reducdo ou remocdo de GEE, da metodologia adequada e assim desenvolver o
projeto com base em critérios de adicionalidade, mensurabilidade e unicidade dos
créditos. Apb6s a elaboracdo do projeto, é necessario fazer a validacdo, e os
responsaveis por essa etapa sao entidades independentes, DOEs (Designated
Operational Entities) e credenciadas internacionais que vao verificar se o projeto

segue corretamente os critérios e metodologias.

Os proximos participantes essenciais sao as registradoras de projetos,
que seguem padrbes (standards) préprios para fazer o registro, monitoramento e
certificacdo para cada tipo de projeto. Os padrdes mais estabelecidos séo o Verified
Carbon Standard (VCS), Climate Action Reserve (CAR), American Carbon Registry
(ACR) e Gold Standard (Spilker; Nugent, 2022). Cada registro tem suas préprias
regras ou padrdes que determinam como os desenvolvedores de projetos originam
seus créditos de carbono por meio de abordagens metodolégicas para reducéo,
prevencdo e remocdo de carbono. Quando um projeto € validado por um registro,
sdo emitidos créditos que quantificam a reducdo, remoc¢&o ou ndo emissdo de uma
tonelada de CO, em relacdo ao cenario de linha de base. Esses créditos, também
chamados de certificados ou compensacdes, tornam-se ativos transferiveis dentro
do préprio registro. Apos feita a negociacéo, o comprador deve “aposentar” o crédito,
assegurando que esse credito ndo seja utilizado por nenhuma outra entidade
(Spilker; Nugent, 2022).

No mercado voluntario, a demanda e a oferta sdo impulsionadas pelo
setor privado, através de empresas e de organizacfes ndo governamentais que

aderem ao mercado. Isso ocorre em razao de diversos fatores, como estabelecer
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compromissos com metas de reducdo de emissdes frente as exigéncias de
investidores ou como uma forma de se posicionar estrategicamente diante de uma

possivel regulamentacao futura do mercado de carbono. (Trennepohl, 2022, p. 167).

Segundo Nowak (2022) um dos problemas no mercado voluntario é que
parte das transagdes ocorre de forma descentralizada, no modelo over-the-counter
(OTC), ou seja, negociagOes diretas entre as partes, sem a intermediacdo de
plataformas especializadas. Segundo ele, tais negociagdes causam falta de
transparéncia na formacao dos precos, baixa liquidez e dificuldade de acesso a

financiamentos.

Blaufelder et al. (2021) elenca os principais desafios que o mercado
voluntario enfrenta, como, o risco de Greeenwashing, que ocorre quando faltam
critérios uniformes e mecanismos de verificagdo robustos, promovendo uma “brecha”
para que empresas usem créditos de carbono apenas para melhorar sua imagem,
sem contribuir efetivamente para a reducdo das emissfes. Outro desafio é a baixa
integridade e credibilidade, que podem ser ocasionados por falhas nos processos de
certificacdo, monitoramento e verificagdo dos projetos, que resulta na dupla
contagem ou em créditos que nao representam reducfes reais ou adicionais de
emissodes. A falta de transparéncia é apontada pelos autores, também, como um
desafio, que ocorre principalmente em negociacbes OTC, que dificultam o acesso a
dados sobre precos, volumes e a qualidade dos créditos comercializados, causando
inseguranca e baixa confianca nos mercados. A inseguranca juridica é outro desafio,
causada quando h& auséncia de regras globais claras, que podem acarretar
interpretagcfes divergentes e falta de reconhecimento institucional dos créditos. Por
altimo, a imprevisibilidade da demanda futura, que pode desestimular investimentos
em novos projetos de carbono, ja que desenvolvedores de projetos de carbono de
longo prazo podem hesitar em iniciar novos projetos sem garantias de que haverao

compradores consistentes no futuro (Blaufelder et al., 2021).

Como forma de solucionar tais desafios, Blaufelder et al. (2021) propdem
algumas solucdes. A primeira solucdo € a definicdo de padrdes de alta qualidade,
usando como base o0s Principios Fundamentais do Carbono (Core Carbon
Principles), ou seja, uma garantia que os créditos representem redugcdes ou

remocdes reais, adicionais e verificaveis, aumentando assim a confianga nos
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projetos. A segunda solucdo busca uma padronizacdo dos atributos dos creditos,
com a criacdo de uma taxonomia comum, que considere fatores como o tipo de
projeto, a localizacdo e caracteristicas, facilitando aos compradores encontrar
créditos alinhados as suas necessidades. A terceira solucdo apontada € o
desenvolvimento de contratos com termos padronizados, como contratos de
referéncia, para promover maior liquidez, eficiéncia nas negociacdes e uma
precificacdo mais clara. A quarta solucdo levantada seria a criacdo de uma
infraestrutura robusta de negociacdo e poOs-negociacdo, com camaras de
compensacdo e sistemas digitais que garantam rastreabilidade, protecdo contra
inadimpléncia e acesso transparente a dados de mercado. A quinta solugédo visa
assegurar a integridade do mercado, com monitoramento digital continuo, regras
rigorosas de compliance, combate a fraudes e a criagdo de uma entidade de
governanca para fiscalizar e supervisionar os participantes. Por fim, a sexta solucéo
busca a transmissdo de sinais claros de demanda, por meio da formalizacdo dos
compromissos de compra de créditos no médio e longo prazo e da criacdo de
registros publicos dessas intencdes, o que incentiva o desenvolvimento de novos

projetos e atrai mais investimentos (Blaufelder et al., 2021).

Segundo Miltenberger et al. (2021) os processos de Monitoramento,
Relatérios e Verificagcdo (MRV) sdo custosos, complexos e podem representar a
maior parte do valor de mercado de um crédito de carbono, o que pode acabar
desestimulando projetos. A falta de padronizacdo entre mercados voluntarios e tipos
de projetos dificulta a validagcdo. No entanto, o autor reitera que 0S avangos
tecnoldgicos dos ultimos anos, como sensoriamento remoto via satélite, dispositivos
de deteccéao a laser (LiDAR), dispositivos com Internet das Coisas (I0oT), assim como
analises por meio de machine learning e Inteligéncia Atrtificial (1A), sdo inovacdes
gue tendem a reduzir os custos operacionais de MRV e aumentar a precisao e
confiabilidade dos dados. Essas tecnologias vao permitir que projetos menores e
mais diversificados participem do mercado de carbono, além de incentivar a
ampliacdo de atividades de mitigacdo climéatica e resultar em mercados mais

confiaveis (Miltenberger et al., 2021).
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2.2.4 Mercado Voluntario no Brasil

O mercado voluntario brasileiro atualmente utiliza dos mesmos padrbes
de certificacdo que s&o reconhecidos internacionalmente pelo ICROA (International
Carbon Reduction and Offset Alliance), uma entidade que reconhece os padrdes de
certificagdo que seguem as melhores praticas no mercado voluntério de carbono
(Vargas et al.,2021). Os padrdes VCS da Verra, Gold Standard e ACR certificam
projetos de carbono pelo territério nacional, o padrdo ACR ainda nao certifica
nenhum projeto. Embora existam outros padrées que certifiguem projetos no Brasil,
o fato de nao terem reconhecimento pelo ICROA, reduz a sua aceitacdo no mercado
internacional e sua credibilidade. O que perpetua um cenario dominado por poucos
padrbes, considerados mais seguros e confiaveis por compradores e

desenvolvedores de projetos (Vargas et al.,2021).

Os projetos de carbono do mercado voluntario séo divididos em
categorias (escopos) e cada um desses escopos compreendem alguns tipos de
projetos, essa classificacdo é feita pelas registradoras para ter melhor organizacéo e
credibilidade. No Brasil, ha projetos de carbono voluntarios que estéo classificados
nas seguintes categorias: Agricultura, Florestas e Uso da Terra (Forest and Land
Uses), Energias Renovaveis, Transporte, Gestdo de Residuos, Dispositivos
Domésticos e Comunitarios (Household e Community Devices), e por ultimo

Eficiéncia e Troca de Combustiveis (Ecosystem Marketplace, 2025).

O banco de dados da Berkeley Public Policy (2024) contém todos os
registros de projetos de carbono do Brasil e internacionais setorizados de acordo
com as categorias ditas anteriormente. A categoria mais relevante no contexto
brasileiro é a de Florestas e Uso da Terra, com registro de 152 projetos de carbono
de um total de 318 projetos até o ano de 2024. Essa categoria compreende projetos
brasileiros de Aflorestamento/Reflorestamento, Gestdo Sustentavel de Paisagens,
Manejo Florestal Melhorado e projetos REDD+. A sigla REDD+ corresponde a
Reducdo de Emissdes por Desmatamento e Degradacao Florestal, e atividades
adicionais relacionadas a conservagdo e manejo sustentavel das florestas. Nesse
contexto, a andlise de Alves et al. (2024) aponta que o Brasil possui grande
potencial para se tornar lider mundial no mercado voluntario de créditos de carbono

devido a sua vasta cobertura vegetal, a grande disponibilidade de terras para
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projetos de restauracao, além da preservacdo como formas de geracédo de créditos
de carbono. Para alcancar esse patamar, os autores apontam que é essencial o pais
aproveitar o aumento da demanda internacional por créditos de carbono
provenientes de florestas e projetos de preservacao e além disso, buscar esforcos
para reduzir o desmatamento e exploracao ilegal no pais. Renteria (2024) corrobora
ao relatar que o Brasil tem o potencial anual de remover e evitar 1 bilhdo de

toneladas de CO, até 2050, a partir de atividades de restauracdo e conservacao.

No Brasil, do total de créditos de carbono da categoria “Florestas e Uso
da Terra”, cerca de 95% deles foram provenientes de projetos REDD+, com

movimentacgao de 78,367 milhdes de tCO.e até o ano de 2024 (Figura 2).

Figura 2 — Projetos Mercado Voluntario Brasileiro 2024

Projetos por Escopo e Tipo Créditos Percentual N°. de
[tCOLe] [%6] Projetos
Agricultura 575.615 0,4% 32
Florestas e Uso da Terra 82.320.761 61,4% 152
Aflorestamento/Reflorestamento 3.636.491 2,7% 39
Conversao Evitada de Pastagens 316.781 0,2% 1
Manejo Florestal Melhorado 0 0,0% 1
REDD+ 78.367.489 58,5% 110
Gestéo Sustentavel de Pastagens 0 0,0% 1
Doméstico e Comunitario 118.487 0,1% 6
Industrial e Comercial 253.991 0,2% 1
Energia Renovavel 40.231.682 30,0% 78
Biomassa 9.438.759 7,0% 50
Hidrelétrica 24.741.108 18,5% 16
RE Bundle 3.268.333 2,4% 3
Solar - Centralizada 0 0,0% 1
lluminag&o Solar 0 0,0% 1
Edlica 2.783.482 2,1% 7
Transporte 48.497 0,0% 6
Gestéo de Residuos 10.493.507 7,8% 43
Total Geral 134.042.540 100,0% 318

Fonte: Berkeley Public Policy (2024).

A segunda categoria mais relevante ¢ a de Energias Renovaveis que

corresponde a 78 projetos referentes a energias “verdes” como biomassa, hidricas,
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eodlica, solar e RE Bundle (combinacédo de diferentes fontes renovaveis no mesmo
projeto). O volume total de créditos de energias renovaveis também é alto, com
40,232 milhdes de tCO,e, 0 que equivale a 30,01% do total de créditos brasileiros.
Nessa categoria € possivel destacar os projetos de carbono provenientes de
hidroelétricas que corresponde a 61,5% do total de créditos de carbono das energias
renovaveis, seguidos por biomassa (23,46%), RE Bundle (8,12%) e edlicas (6,92%)
(Berkeley Public Policy, 2024).

Segundo dados do Ecosystem Marketplace (2024), durante o periodo de
2020 a 2024, o Brasil teve um volume de créditos gerados a partir de projetos no
mercado voluntario de aproximadamente 67,911 milhdes de tCO.e, 0 que configurou
0 pais como um dos dez maiores do mundo no periodo. J& quanto ao volume de
créditos acumulados até 2024, o pais tem 134,042 milhdes de tCO,e, ocupando o 4°
lugar no ranking mundial, ficando somente atras de Estados Unidos, China e india
respectivamente. Mas caso seja considerado apenas o numero de projetos, o Brasil
com 318 projetos, cai para a 6° colocagdo no ranking mundial, atras inclusive do
México, que embora tenha 396 projetos, correspondem a apenas 17,609 milhdes de
tCOe, 0 que demonstra que o Brasil tem projetos com alta rentabilidade de créditos
de carbono (Berkeley Public Policy, 2024).

Até o final de 2024, o Brasil tinha ao todo 318 projetos de carbono,
destes, 283 (88,9%) foram certificados pelo padrao VCS da Verra, 30 (9,4%)
certificados pela Gold Standard e apenas 5 (1,6%) registrados pelo padrao ACR. O
padrdo VCS da Verra domina no cenario brasileiro, e um dos motivos para isso é
que a maioria dos créditos do mercado voluntario sdo provenientes de projetos
REDD+ (58,45%) e o padrao Gold Standard ndo aceita esse tipo de registro
(Berkeley Public Policy, 2024).

Yang e Park (2025) investigaram os desafios de integridade em mercados
de carbono ao comparar as metodologias de verificacdo de projetos REDD+ no
bioma amazobnico brasileiro, que sdo utilizadas pela UNFCCC e por certificadoras do
mercado voluntario, como a Verra e a Gold Standard (GS). O estudo consistiu em
analisar as metodologias de verificagdo de emissdes evitadas (ERs), considerando
trés elementos criticos: linha de base (baseline), vazamento de carbono (leakage) e

estoques de carbono (carbon pools). Os autores mostraram que ha diferencas
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significativas entre as abordagens: Para o quesito “Linha de Base” a UNFCCC adota
uma metodologia baseada em resultados com emissdes historicas, enquanto Verra e
GS utilizam cenarios projetados (business-as-usual). No quesito “vazamento”, a
UNFCCC considera emissdes nacionais totais, enquanto Verra e GS se limitam a
areas proximas ao projeto. Para o quesito “estoques de carbono”, a UNFCCC inclui
mais categorias de biomassa, enquanto Verra e GS adotam critérios mais restritos. A
partir disso, o estudo estimou os estoques de carbono no bioma amazdnico em
2021: 910,9 milhdes tCO.eq (UNFCCC), 757,1 milhdes (Verra) e 817,1 milhGes
(GS). Os autores concluiram que tais diferencas geram riscos a integridade dos
créditos de carbono e recomendaram a padronizagdo das metodologias de
verificagdo e alinhamento dos dados com inventarios nacionais para garantir a

confiabilidade e robustez dos créditos gerados.

De acordo com o levantamento da Abatable (2024), o VCM Investment
Attractiveness Index € um indice internacional que avalia e classifica os paises com
base na sua atratividade para investimentos no mercado voluntario de carbono. O
indice considera na andlise trés variaveis: as condi¢cdes de investimento no pais, a
preparacdo para participacdo nos mercados de carbono vinculados ao Artigo 6 do
Acordo de Paris e o potencial de geracdo de beneficios socioambientais por meio
dos projetos de créditos de carbono. Em seu ranking mais recente, o Brasil ocupou a
92 posicao, refletindo sua relevancia global no mercado voluntério, impulsionada pela
ampla disponibilidade de ativos naturais, como florestas, além de uma matriz

energética majoritariamente renovavel.

2.3 Consideracoes

O capitulo evidencia como o Acordo de Paris impulsiona uma
transformacdo nas politicas climaticas globais, promovendo instrumentos
econdbmicos e viabilizando os mercados de crédito de carbono no objetivo do
cumprimento das metas de reducdo de emissbes. A analise dos mercados de
carbono evidenciou a crescente importancia desses instrumentos para a precificagéo
do carbono e o incentivo a redugédo de emissdes. No Brasil, destacam-se a criacédo

do SBCE e o fortalecimento do mercado voluntario.
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Além disso, foram apresentadas fontes renovaveis com potencial para
impulsionar a transicao energética e a geracao de créditos de carbono, como biogas,
biometano, biodiesel, hidrogénio verde e biomassa. Esse contexto evidencia a
necessidade de ferramentas capazes de apoiar a avaliacdo e a comparacao de
projetos de carbono, fundamentando o desenvolvimento do modelo multicriterial

apresentado nos capitulos seguintes.
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3 METODOS DE APOIO A DECISAO

Um problema de decisdo multicriterial envolve a avaliacdo integrada de
multiplos objetivos, 0 que torna o processo decisério mais complexo e demanda a
utilizacdo de metodologias de apoio a decisdo capazes de auxiliar na analise das
alternativas consideradas (Roy,1996). Segundo Gonzalez, Moreno e Vegas (2019) a
dificuldade nas decisGes reside na multiplicidade de critérios para avaliar as
alternativas, com objetivos que muitas vezes entram em contraposicdo, devido a
diferentes partes interessadas envolvidas na decisdo, com preferéncias e interesses
distintos (Gonzalez; Moreno; Vegas, 2019). Segundo Bana e Costa et al. (1997) os
métodos multicriteriais além de auxiliar na escolha, ordenacado e classificacdo das
alternativas, incorporam aspectos relevantes aos envolvidos no processo decisorio,
ao contrario dos métodos monocritério que tém apenas um objetivo e uma solucéo

Otima, sem considerar tais aspectos.

Os autores Ensslin, Neto e Noronha (2001) consideram primordial que os
envolvidos na decisdo devam participar da construcdo do modelo multicriterial para a
avaliacdo das alternativas, pois sdo eles os atores principais que devem refletir e
definir, delimitar o problema a ser resolvido e quais os critérios a serem utilizados na
avaliacdo de alternativas. Busca-se obter um melhor entendimento do modelo
daqueles que estdo decidindo, visando a estruturacdo do problema. O objetivo é
clarificar os aspectos considerados pelos decisores como fundamentais no processo
decisério e identificar a repercusséo das alternativas sobre estes aspectos (Ensslin;
Neto; Noronha, 2001). Esta abordagem é conhecida como Método Multicriterial de
Apoio a Deciséo (MCDA), que incorpora diferentes critérios no processo de tomada
de decisdo por meio de diferentes técnicas analiticas. Isso resulta em solucdes
diretas e bem ponderadas, pois permite que objetivos conflitantes sejam abordados

simultaneamente (Yannis et al., 2020).

De acordo com Marakas (1998), os sistemas de apoio a decisdo séo
desenvolvidos para auxiliar um ou mais decisores durante o processo decisorio.
Esses sistemas disponibilizam ferramentas e recursos organizados que contribuem
para a estruturacdo de problemas ndo estruturados, permitindo que as decisbes

sejam tomadas de forma mais eficaz e fundamentada.
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Nas secOes seguintes, sdo apresentados e discutidos os principais
métodos de apoio a decisdo utilizados neste trabalho e que servirdo de base para a
modelagem multicriterial e aplicacdo do estudo de caso. S&o descritos no contexto
da analise multicriterial, o método AHP, a MAUT, o Direct Rating, destacando seus
fundamentos tedricos e suas principais caracteristicas no contexto da analise

multicriterial.

3.1 Método AHP

O método AHP (Analytic Hierarchy Process), proposto por Thomas L.
Saaty na década de 1970, permanece como uma das técnicas mais difundidas e
aplicadas em problemas de apoio a decisdo. Estudos recentes demonstram que o
método continua sendo amplamente empregado em diferentes éareas do
conhecimento e constantemente aperfeicoado por meio de extensdes e abordagens
hibridas, mantendo sua relevancia na literatura cientifica (Madzik; Falat, 2022;
Petrillo et al., 2023; Ashour et al., 2024).

O método AHP é baseado na organizacdo dos elementos do problema
em uma estrutura hierarquica. Nessa estrutura, os critérios e alternativas séo
avaliados por meio de comparacdes paritarias, permitindo que o decisor julgue cada
aspecto do problema de forma isolada, para tomar uma decisdo assertiva. E, a
maneira mais eficaz de estabelecer o julgamento € por meio da comparacdo de um
par de elementos por vez (Saaty, 1980). A sua abordagem é baseada em uma
escala numérica de comparacdo par a par que estabelece o quanto um critério ou
nivel de impacto é preferivel em relagdo ao outro. A escala numérica varia em
valores de 1 a 9 por meio do julgamento semantico de um nivel de impacto ou
critério, p, sobre outro critério, g, que estejam sob 0 mesmo nivel hierarquico (Saaty,
2008). A Tabela 1 apresenta a escala numérica de comparacao par a par, também

conhecida como escala Saaty.
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Tabela 1 — Escala Saaty

v (p,q) Julgamento Semantico

1 Preferéncia de p sobre g é indiferente
3 Preferéncia de p sobre q é fraca

5 Preferéncia de p sobre g € moderada
7 Preferéncia de p sobre g é forte

9 Preferéncia de p sobre q é absoluta

Fonte: Adaptado de Saaty (2008).

A partir do julgamento do decisor € construida a matriz de concordancia
ou também chamada de matriz de julgamentos, de tal forma que cada elemento que
compde a matriz € estabelecido pelo julgamento da preferéncia do decisor entre o
nivel de impacto da linha, p, em relagcdo ao nivel de impacto da coluna, g. Essa
matriz constitui a base para a determinacao das prioridades no método AHP (Saaty,
1980; Cavallo; Mazurek; Ramik, 2024).

Por exemplo, o elemento v;, da matriz representa a preferéncia que o
decisor atribui ao nivel de impacto N1 (linha 1) em relacdo ao nivel de impacto N2

(coluna 2) como é possivel ver a esquerda na Figura 3.

Figura 3 — Matriz de Concordancia para Niveis de Impacto ou Critérios

Nl N2 Ni C1 C2 Ci
Ny Vi1 V12 Vigq C, Vi1 Vi2 Vig
N2 V21 V22 e Va2gq C> Va1 Va2 s Vaq
Ni Vp1  Vp2 .. Vpg Ci Vp1  Vpa - Vpa

Fonte: Adaptado de Saaty (1980).

Caso o método AHP seja empregado no julgamento da preferéncia entre
niveis de impacto de um mesmo critério € possivel obter o desempenho econémico
de cada nivel de impacto, sendo portanto, uma abordagem intracritério. Assim, é
possivel determinar o desempenho econdmico de uma alternativa em cada critério
avaliado, pois um critério possui niveis de impacto, que sdo ancorados entre o

melhor desempenho possivel e o pior aceitavel.

Caso o0 meétodo seja empregado no julgamento de preferéncia entre

diferentes critérios, € possivel obter o trade-off desses critérios sob um mesmo nivel
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hierarquico, sendo portanto uma abordagem intercritério. A esquerda na Figura 3 é
exemplificada uma matriz de concordancia construida para niveis de impacto,

enquanto a direita uma matriz de concordancia construida para critérios.

Os elementos da diagonal principal da matriz serdo 1, uma vez que esta
sendo comparado o mesmo critério ou nivel de impacto entre si (Figura 4). A matriz
triangular inferior € o inverso da matriz triangular superior, sendo calculado pela
Equacéo (1) (Saaty, 2008).

Upgq = 1)

Figura 4 — Matriz de Concordéancia

1 Vi2 Vi3 Via
1

V_1,2 1 V23 V2a
1 1

v—13 v—23 1 Via
1 1 1 1

Via V24 V34

Fonte: Adaptado de Saaty (2008).

3.1.1 Auto-Vetores

Seja uma matriz de comparacfes paritarias de ordem n, construida
segundo a escala fundamental de Saaty, em que cada elemento v(p,q) representa a
intensidade de preferéncia do nivel de impacto da linha, p, em relacao ao nivel de
impacto da coluna, g. Saaty e Vargas (2006) apresentaram matematicamente uma
forma de determinacdo dos auto-vetores das linhas da matriz de julgamento por
meio de aproximacdo geométrica. Dessa forma, o auto-vetor associado a cada linha,
p, da matriz de concordancia é calculado por meio da Equacgéo (2) (Saaty; Vargas,
2006).

dm

Yo =

H(V ) 2)
q

Em que, y, € o auto-vetor da linha j da matriz de concordancia; d,, € a dimenséao da

matriz de concordancia; e v,, € a intensidade da preferéncia entre o nivel de
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impacto (ou critério) da linha “p” em relacdo ao nivel de impacto (ou critério) da

[{ps})

coluna “q”.

Os auto-vetores associados as linhas da matriz de comparacdes paritarias
sdo entdo normalizados por meio da Equacéo (3), de modo a obter as importancias

relativas dos niveis de impacto (Saaty; Vargas, 1984).

)_/_,Norma _ Vi (3)
2 1

D Vi
Em que, ;"™ é o auto-vetor normalizado da linha “j” da matriz de concordancia; e

“n

y; € 0 Auto-Vetor da linha “j" da matriz de concordancia.

3.1.2 Méaximo Autovalor

Segundo o Teorema de Perron-Frobenius, existe um Unico auto valor
MAaximo na matriz e este deve ser sempre maior ou igual a dimensédo da matriz. Seja

uma matriz quadrada de ordem n, entdo 1™ > n (Pillai; Suel; Cha, 2005).

Shiraishi e Obata (2025) analisaram diferentes métodos numéricos para a
determinacao do autovalor maximo de uma matriz de concordancia do método AHP.
Nessa analise, 0s autores também apresentaram o célculo classico por aproximacgao
geométrica elaborado por Thomas Saaty, em que o autovalor maximo pode
calculado através da multiplicacao vetorial entre os auto-vetores normalizados e os

somatorios de cada coluna da matriz de concordancia, conforme a Equacao (4).

— N =4
Amax = Y; orme. B T 4)

, ;. . ~ . — N 7
Em que, A, € 0 autovalor maximo da matriz de concordancia; v, € o Auto-

Vetor normalizado da linha “” da matriz de concordancia; e 5T é o vetor transposto

do somatoério das colunas da matriz de concordancia.

E, o vetor E é definido como:

B = z Up.q (5)

p
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Como forma de ilustrar o célculo do autovalor maximo, foi apresentado na
Figura 5, uma matriz de concordancia de ordem n=3, contendo os calculos

preliminares dos autovetores normalizados, e de B para obter o autovalor maximo.

Figura 5 — Exemplo Célculo Variaveis de Matriz de Concordancia Ordem n=3

N1 N2 N3 Autovetor Norma
N 1 \ v =31 en
1 1,2 1,3 Y1 = Vi2'V13 D ¥
N 1 1 3 1 1 Y2
[ v = —_ . =
2 Viz 2,3 Y2 Vi V23 Y ¥j
N 1 1 1 |11 |
. - — . .
Vi3 V23 v3 Vi3 Va3 Xy
1 1 1
SOMA ﬁ1:1+—+— ﬁ2:V1’2+1+— ,83:V1’3+V2’3+1 Z}/] 1
Vi2 Vi3 Va3
— N 3
Anix = BT = (Y vavs)  BuBa BT =V Bt Ve Bat vt Ba

Fonte: Elaboracgédo Propria (2026).

3.1.3 Coeficiente de Racionalidade

Uma vez construida a matriz de comparacbes paritarias, busca-se
verificar a consisténcia dos julgamentos do decisor por meio do Coeficiente de
Racionalidade (CR), por meio da Equacéo (6) (Saaty, 1980; Saaty, 1990). O indice
de Consisténcia (IC) € um valor determinado por Saaty correspondente a ordem da

matriz de concordancia e pode ser encontrado na Tabela 2 (Saaty, 1980).

CRzl_/lméx_dm

I dpy—1 ©)

Em que, CR é o Coeficiente de Racionalidade da matriz de concordancia; d,, € a
dimens&o da matriz de concordancia; I € o indice de Consisténcia da matriz; e

Amsx € O Maior auto-valor da matriz.

Tabela 2 - indice de Consisténcia

d, 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
I, 0,00 000 058 09 112 124 132 141 145 149 151 1,48
Fonte: Adaptado de Saaty (1980).
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A matriz de julgamentos € considerada consistente para valores de CR
inferiores a 10% e inconsistente para valores de CR superiores a 10%. Em caso de
inconsisténcia, o decisor deve rever seus julgamentos de comparacdo par a par
(Saaty 1994). Pant et al. (2022) fez uma revisdo sobre o indice de consisténcia do
método AHP e outros indices de consisténcia estudados na literatura recentemente
e concluiu que a maior desvantagem na consisténcia do método esta relacionada a
um grande numero de comparacdes par a par, que pode ocasionar erros e menor
consisténcia. O estudo de Kuo e Chen (2023) também analisou a consisténcia de
matrizes de comparacdo paritarias, concluiu que para uma matriz de julgamento
AHP ser consistente, € importante escolher decisores qualificados, pois um decisor
pode apresentar julgamentos tendenciosos.

3.1.4 Funcao de Valor EconGmico

Os autovetores obtidos pelo método AHP podem ser posteriormente
transformados em uma funcéo de valor por meio da normalizacéo linear (min-max),
permitindo representar os niveis de impacto em uma escala cardinal variando entre 0
e 1 e compatibilizar os resultados com as demais etapas do modelo multicritério,
procedimento amplamente empregado em métodos de apoio multicritério a deciséao
(Triantaphyllou, 2000; Greco; Figueira; Ehrgott, 2009). A funcdo de valor para o
método AHP é entdo calculada por meio da normalizacdo n&o proporcional dos

autovetores para cada nivel de impacto, conforme a Equacéo (7).

p() = —H MY @)

max y; —min y;

A ({3

Em que, v(-) € a fungdo valor econdmico; y; € o autovetor ‘" da matriz de
concordancia; miny; € o autovetor com menor valor da matriz de concordancia; e

max y; € 0 autovetor com maior valor da matriz de concordancia.

3.2 Método MAUT (Multiple Attribute Utility Theory)

O método MAUT (Multi-Attribute Utility Theory), ou Teoria da Utilidade
Multiatributo, € uma das principais abordagens utilizadas na analise multicriterial de

apoio a decisdo. Desenvolvido a partir dos trabalhos de Keeney e Raiffa (1993), o
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método permite avaliar alternativas considerando simultaneamente mudltiplos

critérios, incorporando as preferéncias do decisor por meio de func¢des de utilidade.

A principal caracteristica do MAUT é possibilitar a agregacéo de critérios
expressos em diferentes unidades de medida em uma Unica medida de desempenho
global. Para isso, os valores originais dos descritores sdo transformados em funcdes
de valor normalizadas, que representam a atratividade de cada alternativa em
relacdo aos objetivos do decisor. Dessa forma, os critérios podem ser comparados e
combinados de maneira consistente dentro de um mesmo modelo de decisédo
(Keeney; Raiffa, 1993).

No contexto deste trabalho, o método MAUT sera empregado no célculo
das funcbes de valor dos critérios quantitativos do modelo multicriterial e
posteriormente aplicado ao estudo de caso para a avaliacdo dos projetos de crédito
de carbono. Através do método, os desempenhos dos descritores sdo convertidos
em funcdes de valor comparaveis, permitindo a integracdo em uma Unica estrutura

de avaliacéo.

3.2.1 Matriz de Indiferenca

Uma etapa intermediaria da metodologia MAUT consiste na determinacao
da matriz de indiferenca, que representa a normalizagdo n&do proporcional dos
desempenhos das alternativas em um determinado descritor. Alguns autores
chamam de normalizacao linear do tipo Min-Max (Triantaphyllou, 2000). Essa etapa
tem como objetivo transformar valores originalmente expressos em diferentes
unidades de medida para uma escala comum, variando entre 0 e 1, permitindo
posteriormente a agregacdo dos critérios no modelo multicriterial (Hwang; Yoon,
1981).

O calculo de K depende da natureza do descritor avaliado. Quando o
descritor é classificado como crescente, valores mais elevados representam
desempenhos mais desejaveis. E o caso, por exemplo, do descritor "Eficiéncia na
Geracao de Eletricidade (%)", em que o objetivo é maximizar a eficiéncia energética
do projeto. Nessa situagéo, para alternativa que apresenta o maior valor (melhor

possivel) sera determinado um valor de K=1, enquanto para alternativa com o menor
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desempenho (pior aceitavel) sera determinado um valor de K=0 (Hwang; Yoon,
1981). As demais alternativas assumem valores intermediérios proporcionais ao seu
desempenho entre esses dois extremos, conforme Equacéo (8) (Teixeira; Belderrain,
2011).
_ N;j(a,) — min N;;(ay,)
max N;j(a,) — min N;j(a,)

(8)

Em que, K € o valor normalizado da alternativa a,, no descritor “i”, no nivel de

impacto N;; N;;(ay,) € o valor da alternativa a,, para o descritor “i”, em sua unidade

de medida original; min N;;(a,) € o menor do descritor “i” entre as alternativas a,,,

em sua unidade de medida original; e max N;;(a,) € o maior do descritor “i” entre as

alternativas a,, em sua unidade de medida original.

Por outro lado, quando o descritor é classificado como decrescente,
valores menores representam desempenhos mais desejaveis. Um exemplo € o
descritor "Fator de Emissao de CO, por Calor Gerado (tCO,/GJ)", em que 0 objetivo
€ minimizar as emissdes associadas a geracao de energia. Nesse caso, a alternativa
com o menor valor (menor emissdo) obtém um K=1, enquanto a alternativa com o
maior valor (maior emissdo) obtém um K=0 (Hwang; Yoon, 1981). As demais
alternativas recebem valores intermediarios compreendidos entre esses limites
conforme Equacéo (9) (Teixeira; Belderrain, 2011).

max N;;(a,) — Njj(ay)

~ max N;j(a,) —min N;j(ay)

9)

Em que, K é o valor normalizado da alternativa a,, no descritor “i”, no nivel de

(1Rl

impacto N;; N;;(a,) € o valor da alternativa a,, para o descritor “i”, em sua unidade

TRl

de medida original; min N;;(a,) € o menor valor do descritor “i” entre as alternativas

a,, em sua unidade de medida original, e max N;;(a,,) € o maior valor do descritor “i

entre as alternativas a,,, em sua unidade de medida original.

3.2.2 Funcao de Valor Econémico

A funcédo de valor para o método MAUT (Multi-Attribute Utility Theory) é

determinada por uma equacéo exponencial parametrizada por um coeficiente a (alfa)



51

previamente definido pelo decisor. O coeficiente, a, definido como coeficiente de
propensao ou aversao € arbitrado pelo decisor de forma ex-ante. Ao atribuir um valor
de a positivo (a > 0), o decisor apresenta comportamento propenso aos melhores
desempenhos, buscando se aproximar dos melhores resultados possiveis. Ao
arbitrar um valor de a negativo (a < 0), o decisor apresenta comportamento avesso
aos piores desempenhos, buscando se afastar dos piores resultados aceitaveis. O
decisor pode ainda ser indiferente, ao atribuir um valor de a nulo (a = 0) (Sica et al.,
2010).

Ou seja, na metodologia MAUT o decisor ou conjunto de decisores ja pre-
definem o comportamento a ex-ante (avesso, propenso ou indiferente) ao atribuir um
valor numérico a alfa, de tal forma que é possivel dizer que o comportamento €
formado a ex-ante. Os valores normalizados das alternativas, representados por K,
sdo empregados também na equacéo da funcédo de valor, conforme a Equacédo 10
(Sica et al., 2010).

ek — 1
vilan) = —o— (10)

Em que, v;(a,) é a funcdo de valor da alternativa a,, no critério “i”; « é o coeficiente

de propensédo ou aversao do critério “i”; e K € o valor normalizado da alternativa a,,

no critério “i”.

Caso o decisor atribua um comportamento indiferente ao critério, a fungcéo
de valor para cada alternativa sera o préprio valor normalizado da alternativa (K),
conforme a Equacéo 11 (Sica et al., 2010).

vi(an) =K (11)

Em que, v;(a,): € a funcdo de valor da alternativa a,, no critério “i”; K é o valor

(1Rt

normalizado da alternativa a,, no critério “i”.

3.3 Meétodo Direct Rating

O método Direct Rating (valoracdo direta) € uma técnica bastante utilizada
em modelagens multicriteriais de apoio a decisdo, especialmente em problemas

qualitativos ou sem dados numéricos objetivos. A metodologia permite atribuir
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valores diretamente as alternativas ou aos critérios com base no julgamento

subjetivo do decisor (Gomes; Araya; Carignano, 2004).

Neste método, o decisor atribui “notas” ou pontuacdes diretamente aos
niveis de impacto de um critério, refletindo o seu grau de preferéncia, importancia ou
desempenho que cada uma possui em relacdo ao objetivo da decisdo (Gomes;
Araya; Carignano, 2004). As notas atribuidas diretamente pelo decisor podem
posteriormente ser transformadas em uma funcéo de valor por meio da normalizagéao
linear ndo proporcional (min-max), permitindo representar os niveis de impacto em
uma escala cardinal entre 0 e 1 e compatibilizar os resultados com as demais etapas

do modelo multicritério (Triantaphyllou, 2000; Greco; Figueira; Ehrgott, 2009).

N;j(nota) — min N;;(nota)

vi(an) = (12)

max N;j(nota) — min N;;j(nota)

[k

Em que, v;(a,) € a funcdo de valor da alternativa a,, no critério “i”, para cada nivel
de impacto N;; N;j(nota) € o valor da nota atribuida ao nivel de impacto N;;
min N;;(nota) € a menor nota atribuida a um nivel de impacto N;; e max N;;(nota): €

a maior nota atribuida a um nivel de impacto N;.

Segundo Belton e Stewart (2002), o método apresenta vantagens como a
simplicidade em atribuir valores as alternativas e poder ser aplicado a critérios
guantitativos e qualitativos. A desvantagem citada é sua subjetividade, pois depende

fortemente da coeréncia do julgamento do decisor e baixa robustez.

Na modelagem e no estudo de caso sera utilizado o método Direct Rating
para realizar os trade-offs entre os Pontos de Vista Fundamentais (PVFs). A
formulag&o do calculo de trade-off por Direct Rating € apresentado no tépico “3.4.2 -

Trade-off por Direct Rating”.

3.4 Trade-off

No contexto de modelos multicriteriais, o trade-off € definido como a
contribuicdo relativa de cada critério para a avaliacdo global das alternativas.
Segundo Ensslin, Neto e Noronha (2001) os trade-offs sdo também chamados de
taxas de substituicdo e representam a perda de desempenho que um decisor esta

disposto a sacrificar para compensar o ganho em outro critério. Dessa forma, 0s



53

trade-offs permitem integrar as avaliagdes locais dos critérios em uma avaliagdo
global, refletindo as preferéncias do decisor quanto a relevancia relativa dos diversos
aspectos considerados no modelo.

3.41 AHP

A aplicacdo do método AHP entre descritores sob um mesmo nivel
hierdrquico ou entre Pontos de Vista Fundamentais (PVFs) sob um mesmo nivel

hierarquico possibilita obter os trade-offs entre eles (Figura 6).

Figura 6 — Método AHP para Descritores ou PVFs

D, D, .. D PVF, PVF, .. PVF,
Dl v 1,1 v 1,2 \'% 1,9 PVF]_ Vv 1,1 Vv 1,2 \'4 149
D2 v 2,1 v 2,2 . v 2,q PVF2 v 2.1 A" 2.2 . v 24
Di Vpa Vp2 Vopa PVE, Vpi  Vpe - Vpg

Fonte: Adaptado de Saaty (1980).

No método AHP, a importancia relativa dos critérios ou descritores pode
ser obtida a partir da normalizac&o proporcional dos autovetores calculados para a
matriz de comparacGes paritarias. Esse procedimento consiste em dividir cada
autovetor pelo somatério dos autovetores, resultando em um vetor de prioridades
cuja soma € igual a 1 ou, quando expresso em porcentagem, igual a 100% (Saaty,
1980; Saaty, 1990). No contexto da abordagem de Ensslin, Neto e Noronha (2001),
tais importancias relativas sao interpretadas como trade-offs e representam a
importancia relativa de cada descritor ou Ponto de Vista Fundamental (PVF) e
podem ser calculados pela Equagéo (13).
W, = Zy—;] . 100% (13)
Em que, w; € o trade-off do descritor ou Ponto de Vista Fundamental “"; y; € o

({2t

autovetor “j” da matriz de concordancia para um descritor ou Ponto de Vista

“war,

Fundamental ", e Y y; € o somatorio dos autovetores da “j” linhas da matriz de

concordancia para um descritor ou Ponto de Vista Fundamental “j”.



54

Sendo que:
z w, = 100% (14)
i=1

Em que, };—; w; € o trade-off dos PVF ou do descritor “i”.

3.4.2 Direct Rating

O método Direct Rating pode ser aplicado na obtencao de trade-offs entre
Pontos de Vista Fundamentais (PVFs) ou entre descritores que compdem um
mesmo PVF. O processo consiste em atribuir notas para os PVFs ou para os
descritores e posteriormente, normalizar proporcionalmente conforme a Equacéo
(15) (Teixeira; Belderrain, 2011).

nota;
~ Y nota;

(15)

w;

Em que, w; é o trade-off do PVF ou do descritor “i”; e nota; € o valor da nota

atribuida ao PVF ou descritor “i”.

Ressalta-se uma diferenca entre a aplicacdo do método de Direct Rating
para niveis de impacto, em que obtém-se a funcao de valor através da normalizacédo
nao-proporcional, enquanto na aplicacdo de Direct Rating para PVFs ou para
descritores sob um mesmo PVF, obtém-se o trade-off através de normalizacao

proporcional.

3.5 Agregacdao Aditiva

O valor global de uma alternativa, V(a,), € calculado através da Equacéao
(16), obtido a partir dos desempenhos da alternativa em cada um dos critérios do
modelo e ponderadas pela importancia relativa de cada critério, trade-offs. Esse
procedimento permite integrar os desempenhos locais obtidos em cada critério em
uma unica medida de desempenho global, possibilitando a comparacdo entre as

alternativas avaliadas (Ensslin; Neto; Noronha, 2001).
V(an) = wp vl(an) +wy - Vz(an) +ws - v3(an) +etwy vi(an) (16)

Ou de forma genérica pela Equacédo 17
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V(an) = ) (W - vi(an) (17)
i=1

Em que, V(a,) € o Valor Global de uma alternativa a,; v;(a,) € o desempenho da

alternativa a,, em um critério “i”; e w; é o trade-off do critério “i”.

Quanto maior o valor global obtido, melhor € o desempenho da alternativa
em relacdo ao conjunto de critérios considerados. Dessa forma, a agregacao aditiva
permite ordenar e comparar as alternativas, apoiando a sele¢do daquela que
apresenta o melhor desempenho global segundo as preferéncias incorporadas ao

modelo multicriterial.

3.6 Consideracoes

Neste capitulo foram apresentados os principais métodos de apoio a
decisdo utilizados neste trabalho. Foram abordados os fundamentos do método
AHP, do método MAUT e do método Direct Rating, assim como os procedimentos
para determinacdo das funcdes de valor, dos trade-offs e por fim, a agregacao

aditiva, que permite a avaliacao global das alternativas.

Os métodos descritos ao longo deste capitulo constituem a base tedrica e
metodoldgica para o desenvolvimento do modelo multicriterial de apoio a decisao e
para a aplicacdo do estudo de caso desenvolvido neste trabalho. Para sua efetiva
aplicacdo ao problema de decisédo proposto, torna-se necesséaria a implementacao
de um modelo multicriterial capaz de estruturar os critérios de avaliacao, representar

as preferéncias do decisor e consolidar os resultados obtidos.
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4 MODELAGEM E IMPLEMENTACAO

Um modelo multicriterial € uma ferramenta capaz de apoiar problemas de
deciséo caracterizados pela presenca de multiplos critérios de avaliacdo, permitindo
avaliar as alternativas existentes e identificar melhorias (Roy, 1993). Segundo Roy
(1993) o objetivo da modelagem € gerar conhecimento aos decisores sobre o
problema decisério e que o modelo seja considerado util, de forma a garantir

credibilidade nos resultados obtidos.

Para Belton e Stewart (2002) a modelagem multicriterial tem como
principal objetivo representar de forma estruturada um problema complexo de
decisdo, permitindo que os diversos critérios envolvidos sejam analisados de
maneira integrada. Além de facilitar a comparacdo entre alternativas, essa
abordagem contribui para aumentar a consisténcia do processo decisorio, reduzindo
a influéncia de avaliacbes puramente subjetivas. Dessa forma, os modelos
multicritério auxiliam os decisores na compreensdo do problema e na identificacdo

das alternativas que melhor atendem aos objetivos estabelecidos.

A construcdo de um modelo multicriterial parte de um problema decisorio
nao estruturado e que, portanto, necessita de organizacdo da informacéo. Segundo
Ensslin, Neto e Noronha (2001) um modelo multicriterial deve ser organizado em
uma estrutura arborescente composta por Pontos de Vista Fundamentais (PVFs).
Aos PVFs sdo associados descritores, que sao critérios de avaliacgdo mensurados

por meio de uma funcédo de valor ou utilidade (Ensslin; Neto; Noronha, 2001).

O objetivo principal desse modelo multicriterial é a avaliacao integrada de
projetos de carbono baseados em fontes renovaveis de energia. O modelo foi
organizado em Pontos de Vista Fundamentais compostos por critérios pautados na
prospeccao da linha de base, na comprovacao da adicionalidade e na robustez dos
sistemas de Monitoramento, Relato e Verificagdo (MRV). A modelagem, também,
incorpora critérios técnicos, ambientais, econdmicos e de mercado de carbono,

permitindo uma analise abrangente das alternativas avaliadas.

A modelagem dos Pontos de Vista Fundamentais (PVFs) e a construgéo
de seus respectivos descritores, associados a escalas de desempenho séo descritos

ao longo deste capitulo. Posteriormente, no Capitulo 5, referente ao estudo de caso,
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sao atribuidos valores reais aos descritores do modelo para a avaliacdo de cinco
projetos de crédito de carbono relacionados a diferentes fontes renovaveis de
energia: biomassa, biogas, energia edlica, energia solar fotovoltaica e hidrogénio
verde. Essas alternativas sdo entdo analisadas por meio do modelo multicriterial
proposto, possibilitando a comparacao integrada de seus desempenhos sob as

diferentes perspectivas de avaliagdo consideradas.

4.1 Arvore de Decisdo

Uma arvore de decisdo é definida como uma estrutura de modelo
multicritério disposta em niveis hierarquicos, em que o nivel hierarquico superior é
definido completamente pelo conjunto de critérios do nivel hierarquico inferior que
estdo conectados a ele. Dessa forma, tem-se que um critério mais complexo €&
decomposto em subcritérios de mais facil mensuracdo (Ensslin; Neto; Noronha,
2001).

O modelo (Figura 7) € composto por sete PVFs, que representam os
principais aspectos considerados relevantes para o objetivo de avaliacao global dos
projetos de crédito de carbono por fontes renovaveis. Os Pontos de Vista
Fundamentais (PVFs) sdo: Técnico; Linha de Base; Adicionalidade; Ambiental,
Monitoramento, Relato, Verificacdo (MRV); Robustez Metodol6gica e Mercado de
Carbono; e Econdmico. Cada um desses PVFs é definido por descritores

construidos e que definem o nivel hierarquico inferior.
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Figura 7 — Arvore de Pontos de Vista Fundamentais
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Fonte: Elaboracgédo Propria (2026).

4.2 Pontos de Vista Fundamentais (PVFs) e seus Descritores

Segundo Ensslin, Neto e Noronha (2001) organizar um modelo
multicriterial em PVFs e descritores permite realizar avaliagdes locais de cada
descritor de forma independente, mas também permite realizar uma avaliagédo global
de cada descritor ponderada por sua funcéo de valor e pelos trade-offs. Conforme
Bana e Costa (1992) e Ensslin, Neto e Noronha (2001) cada Ponto de Vista
Fundamental agrupa em seu nivel hierarquico inferior, os descritores com as
caracteristicas que definem esse PVF, considerando valores e interesses que 0

grupo de decisores considera importante.

Os descritores podem ser classificados de acordo com trés tipos de
classificagbes: quantitativo ou qualitativo; continuo ou discreto; e ainda direto,
indireto ou construido. Um descritor quantitativo € aquele que consegue descrever
adequadamente o ponto de vista, utilizando somente ndameros, enquanto um
descritor qualitativo necessita de expressfes semanticas para descrevé-lo. Um

descritor é classificado como continuo quando a fungdo matematica que o constitui é
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continua, enquanto um descritor discreto € formado por niveis de impacto finitos. Por
fim, um descritor direto é aquele que possui uma forma de medida numérica
intrinseca, ja um descritor € classificado como construido quando o seu ponto de
vista € complexo e necessita da construcdo de um descritor especifico, constituido
por pontos de vista elementares. E, um descritor indireto € quando sdo associados a
ele um evento ou propriedade dependente ao ponto de vista (Ensslin; Neto;

Noronha, 2001).

Foram construidos 27 descritores para definir os sete Pontos de Vista
Fundamentais (PVFs). Na Figura 8 é apresentado um resumo com o intuito de
fornecer uma visédo geral dos indicadores com uma breve descricdo e a forma de

calculo ou obtencédo de cada descritor.

Figura 8 — Resumo dos Descritores

PVF # CRITERIO DESCRICAO COMO E CALCULADO/OBTIDO
1 Fator de Emissdo de CO2 por Representa quantas ton de CO2 s3o emitidas para gerar 1GJ de calor em média ao |Através do monitoramento das emissdes, calculadas e reportadas
Calor Gerado (tC02/GJ) ano. Considera apenas a energia térmica (calor), excluindo energia elétrica. pelo desenvolvedor do projeto nos documentos de verificagéio
Fator de Emissdo de CO2 por Representa quantas ton de CO2 sdo emitidas para gerar 1 MWh de energia elétrica ) . .
o s a . Mgy ) Através do monitoramento das emissdes, calculadas e reportadas
2 |Energia Elétrica Gerada no periodo de um ano. Considera apenas a energia elétrica, excluindo calor da lod vedor d - d e ficacs
(C02/MWh) cogeragio. pelo desenvolvedor do projeto nos documentos de verificacéo
s Fator de Emissdo de CH4 z = - o E . P
TECNICO ator de Emissao oe Representa quantas toneladas de gds metano (CH4) s3o emitidas na geracdo de 1 |Através do monitoramento das emissdes, calculadas e reportadas

3 |Proveniente de Combustéo para

N Gl de calor. pelo desenvolvedor do projeto nos documentos de verificacio
Geragdo de Calor (tCH4/GJ)
4 Eficiéncia de Geragdo de 0 indicador considera a capacidade de cada projeto em converter o recurso O projeto apresenta o percentual de eficiéncia elétrica nos
Eletricidade (%) energético em energia elétrica dtil. documentos de verificagdo e monitoramento
5 Percentual de Combustiveis E o percentual de combustiveis fsseis que sdo co-queimados junto a principal 0 projeto apresenta o percentual de combustiveis fésseis co-
Fésseis Co-queimados (%) fonte energética do projeto. queimados nos documentos de verificaco e monitoramento

Grau de Impacto na
Transformagéo Energética do
Cendrio de Linha de Base (adm)

Critério qualitativo que avalia a transformagéo que o projeto promove em relagéo
ao cendrio de linha de base.

(4]

Fonte Energética para Producéo
de Hidrogénio na Linha de Base
do Projeto (adm)

Critério qualitativo que avalia a transformagdo que um projeto de hidrogénio por
eletrdlise da dgua promove em relacdo ao cendrio de linha de base.

~

E a varidvel "ELB" na férmula ao lado. Séo as emisses do cendrio de linha de base

LINHA DE BASE 8 Emissdes Totais da Linha de Base |que sdo prospectadas & ex-ante e apresentadas no PDD do projeto. $do as
Estimadas no PDD (tC02/ano) emissdes estimadas que ocorreriam na auséncia da implementagéo do projeto REPTO&}) = ELB -EPPJ‘OSP-ELPI‘OSP
(baseline).

Emissdes do Projeto Estimadas E a varidvel "EPprosp" na férmula ao lado. S&o as emissdes estimadas & ex-ante LEGENDA:

o

no PDD (tC02/ano) que ocorram com a implementacéo do projeto. REj,.q, = Redugiio das Emissdes Prospectadas (estimadas) & ex-ante no PDD do projeto;
ELB = Emissdes da Linha de Base Prospectadas (estimadas) a ex-ante no PDD do
A - N - PP— " = - o - i | | projeto;
10 Reducdo das Emissdes Estimadas |E a varidvel "REprosp" na formula ao lado. E a reducéio nas emissdes que estima 'EPpyoy = Emissies do Projeto Prospectadas (estimadas) & ex-ante no PDD;
no PDD (tCO2/ano) se que o projeto ocasionara em relaco ao cenario de linha de base. ELprosy = Emissdes por Vazamento (feakage) prospectadas;
. . . E avariavel "EPverif" na férmula ao lado. S&o as emisses do projeto que de fato
11 Emissdes do Projeto Verificadas <5 . ficad o i d .
ocorreram. 580 emissdes verificadas por meio do monitoramento das emissdes.
(1c02/anc) 4o da adcional : REy, = ELB -EPy-E
Importante para a comprovagio da adicionalidade do projeto Verif = “LE et -5
erif erif eri
12 EmissBes Indiretas por E a varidvel "ELverif" na férmula ao lado. S&o emiss8es que ocorreram
Vazamento (Leakage ) (tCO2/ano) |indiretamente por vazamento (leakage ) e que foram verificadas. LEGENDI
REy,,; = Reducdo das Emissbes Verificadas (monitoradas) do projeto;
- e e , - o o LB = 5 h Prospecta 3 ex-
R P E avariavel "REverif" na férmula ao lado. F a reduco nas emissBes que a ;r:i’:le e e e i re
educfo Verificada nas Emissdes | " X ) n L ) ] ~
13 (tC02/ano) implementacio do projeto proporcionou em relaco ao cenario de linha de base. EPy,,;;= Emisses do Projeto Verificadas (monitoradas);
ADICIONALIDADE Essa reduco foi verificada por meio do monitoramento das 3 ELywy S EnsesIpogl i (ot aow)erilicndos{ ko )
E a razéo entre a redugdo verificada das emisstes do projeto "REverif" e as
Indice de Redugdo das EmissBes  |emissSes que ocorreriam na linha de base "ELB". 0 indice permite avaliar o REVr’n'f LeGENDA:
14 P - e ) . . . e (%) Ry = Rodogho das Emissoes Verfeadas (monitorodas) 6o projts;
em Relacdo a Linha de Base (%)  |quanto o projeto possibilitou reduzir as emissBes em relagio ao cendrio de ELBP, ELBpyay = Emisses da Linha de Basa Prosgectadas (estmadas) & ex-ante 1o POO do
A . OS] projeto;
baseline , em termos percentuais (%). .
o . . E a razéo entre as emissdes verificadas do projeto "Epverif” e as emissdes que EP. .. LEGENDA:
Indice de Emissdes do Projeto em ) ) eyl e e ) . . Verif % i Ty WD
15 Relagdo  Linha de Base (%) ocorreriam na linha de base "ELB". O indice permite avaliar o quanto o projeto W ( E il ;X;’n:il::‘_:wd_);m ——
emitiu 8 menos que o cendrio de baseline, em termos percentuais (%). Prosp =
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16

Emissdes de CO2 associadas ao
Transporte (tCO2/ano)

S&o as emissdes ocorridas relacionadas ao transporte dos insumos necessarios
para a operacdo do projeto. Essas emissdes devem ser contabilizadas quando o
transporte & realizado por veiculos movidos a combustiveis fésseis.

A ferramenta TOOL 12 possibilita calcular as emissBes associadas ao
transporte com base na distdncia percorrida, na quantidade de
material transportado e outros fatores.

17

Aproveitamento do Biogas (adm)

Critério qualitativo que avalia o aproveitamento da utilizagéo do biogas gerado a
partir de diferentes fontes orgénicas. O critério considera a captura do biogds e o
seu uso energético/queima.

AMBIENTAL |18

Aproveitamento dos Residuos de
Biomassa (adm)

Critério qualitativo que avalia o aproveitamento dos residuos de biomassa para
fins energéticos ou o seu descarte resultando em maiores impactos ambientais

19

Potencial de Economia Circular
(grau)

0 indicador avalia a capacidade do projeto no reaproveitamento de subprodutos,
residuo ou energia residual dentro do sistema produtivo. Os residuos que seriam
desperdicados passam a ser reinseridos como iNSUMOS em NOVOs Processos
produtivos ou energéticos

20

Risco de Impacto sobre
Ecossistemas e Biodiversidade
(adm)

Critério qualitativo que avalia o o potencial do projeto em causar impactos
negativos sobre o ecossistema e sobre & biodiversidade, decorrentes da
implantag&o, operacdo e infraestrutura dos projetos.

Monitoramento e Verificagio das

Critério qualitativo que estabelece niveis de impacto baseados no nivel tecnolégico

CARBONO 2

Regulado e Voluntdrio (adm)

padrdes de certificagéio e comercializagdo de créditos de carbono do mercado
voluntario.

21 . . 0 n P ef
Emissées (adm) dos sistemas de monitoramento e de verificagdo das emissdes.
indice das EmissBes do Projeto | a razdo entre as emiss8es do projeto verificadas "EPverif" e as emissdes do
" . . . ) " .o L EP,, . LEGENDA:
MONITORAMENT | 33 VEI'.IfICNadBS El:n relacdo as projeto prospectadas a ex-ante "EPprosp". O indicador mfnsura se as emissdes 7 Verif (%] = Erieases do Prjeo Varcades (monitoracest;
0, RELATO, Emissdes Estimadas no PDD verificadas do projeto atingirem as expectativas das emissdes prospectadas feitas EPM.,“F = Emissdes do Projeto Prospectadas (estimadas) & ex-ante no POD)
VERIFICAGAO (adm) & ex-ante.
(MRV) .
indice de Reducio das Emissées |E a razdo entre a redugo verificada das emissBes do projeto "EPverif" e a
" n s . . . o . TEGENDA:
Verificadas em relacéo as redugdo prospectada das emissdes do projeto feitas a ex-ante "REprosp”. O REWN? P
23 " . N _— ( /6) REy,+ = Redugao das Emisses Verificadas (monitoradas) do projeto;
Redugdes Estimadas no PDD indicador mensura se as reducdes verificadas do projeto atingiram as expectativas REI’msp REpy = Redugo das Emisses Prospectadas (estimadas) & ex-ante no POD;
(adm) das redugBes prospectadas.
24 Maturidade da Metodologia de | Critério qualitativo que avalia o grau de consolidagéo e robustez da metodologia
ROBUSTEZ Certificacdo (adm) de certificacdo de crédito de carbono de cada projeto.
IMETODOLOGICA E| Critério qualitativo que avalia o grau de compatibilidade do projeto e de sua
MERCADO DE Compatibilidade com o Mercado |metodologia vigente ao mercado regulado e também a compatibilidade com os

Taxa de Retorno Econdmico dos

0 indicador avalia o potencial de retorno financeiro com a comercializacio dos

Razédo entre a receita esperada da venda dos créditos de carbono e o

Projeto (%)

de Retorno (TIR) calculada pelos responséaveis do projeto e apresentadas no PDD

26| . créditos de carbono frente ao investimento com a implementagéo do projeto. O . . aa . = .
Créditos de Carbono (adm) o ) ) e . ) investimento total necessario para implementacio do projeto
_ indicador € crucial para a econdmica do projeto.
ECONOMICO
27 Taxa Interna de Retorno (TIR) do |0 indicador avalia a atratividade econdmica do projeto por meio da Taxa Interna

Fonte: Elaboracéo Propria (2026).

Antes da apresentacdo individual dos descritores, é importante destacar

qgue alguns indicadores pertencentes aos PVFs Linha de Base e Adicionalidade
podem parecer semelhantes a primeira vista, uma vez que ambos envolvem a
quantificacdo de emissdes. Entretanto, hA uma diferenca crucial entre eles. Os
indicadores associados ao PVF Linha de Base sao baseados em emissOes
estimadas antes da implementacdo do projeto (analise ex-ante), enquanto 0s
indicadores do PVF Adicionalidade estdo relacionados as emissdes efetivamente

monitoradas e verificadas apds a implementacéo do projeto (analise ex-post).

Essa distingdo é importante, pois todo e qualquer projeto de crédito de
carbono para gerar os Certificados de Emissdes Reduzidas (CERs), seja no
mercado regulado ou voluntario, precisa comprovar adicionalidade com a
implementacdo do projeto, comprovando que as novas emissdes ao implementar o
projeto sdo inferiores as emissdes do cenario de referéncia (cenario de linha de
base). Assim, a diferenca entre as emissdes da linha de base e as emissdes
efetivamente verificadas apdés a implementacdo do projeto corresponde a redugdo

real de emissoes.
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As metodologias de projetos de carbono do mercado regulado e do
mercado voluntario utilizam as mesmas equacfes padrdo para o calculo das
reducbes de emissdes. Essas equacdes sdo validas para qualquer projeto de
carbono relacionado a qualquer metodologia. Uma equacao considera as emissoes
estimadas anteriormente a implementacao do projeto, enquanto a outra considera as
emissbes que de fato ocorreram com a implementacdo do projeto, sendo

explicitadas a seguir (Shrestha et al., 2005, p. 90).

A Equacéo (18) apresentada em Shrestha et al. (2005, p. 90) considera
as emissdes estimadas a ex-ante do projeto, em que a reducdo estimada de
emissdes com a implementacéo do projeto é calculada pela subtracdo das emissfes
da linha de base (cenario de referéncia) pelas emissdes estimadas que o projeto tera
e pelas emissdes estimadas que ocorram por vazamento (leakage). Este € o calculo
de projecdes esperadas de emissfes e devem estar documentadas no Documento
de Concepcao do Projeto, o PDD (Project Design Document). As variaveis dessa

equacao séo consideradas nos descritores do PVF Linha de Base.
REProsp = ELB — EPProsp - ELProsp (18)

Em que, REp, s, € a reducdo de emissGes estimadas (prospectadas) do projeto a ex-
ante [tCO./ano]; ELB sdo as emissdes da Linha de Base (cenario de referéncia)
estimadas a ex-ante [tCO/ano]; EPp,,s, S840 as emissdes estimadas (prospectadas)
do projeto [tCOz/ano]; e ELp,,s,: SA0 as emissdes estimadas (prospectadas) por

vazamento (leakage) [tCO,/ano].

Por outro lado, a Equacdo (19) considera as emissfes que foram
monitoradas e verificadas apdés a implementacdo do projeto, em que a reducdo
verificada de emissdes com a implementacdo do projeto € calculada pela subtracéo
das emissdes da linha de base (cenario de referéncia) pelas emissdes verificadas do

projeto e pelas emissdes verificadas por vazamento (leakage).
REVerif = ELB — EPVerif - ELVerif (19)

Em que, REy.,ir € a reducdo de emissbes verificadas e monitoradas do projeto

[tCO./ano]; ELB sdo as emissdes da Linha de Base (cenario de referéncia)

estimadas a ex-ante [tCO./ano]; EPy,.,;r sd0 as emissGes verificadas e monitoradas
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do projeto [tCO/ano]; e ELy..iy Sd0 as emissOes verificadas e monitoradas por

vazamento (leakage) [tCO/ano].
Nas secgOes seguintes sao definidos cada um dos Pontos de Vista
Fundamentais e construidos os seus respectivos descritores, a fim de estruturar o

modelo multicriterial de apoio a decisao para aplicagéo no estudo de caso.

4.2.1 Ponto de Vista Fundamental: Técnico

O PVF Técnico (Figura 9) avalia o desempenho operacional e tecnolégico
dos projetos de carbono, considerando aspectos relacionados a eficiéncia
energética, as emissdes associadas ao processo de geracdo de energia e ao grau
de dependéncia de combustiveis fosseis. A inclusdo desse PVF no modelo
multicriterial, justifica-se em virtude da capacidade de um projeto em gerar energia
de forma eficiente e com menores emissfes esta diretamente relacionada ao seu

potencial de contribuir para a mitigacao das emissoes.

Figura 9 — Indicadores do PVF Técnico

— Fator de Emiss&o de CO2 por Calor Gerado (tCO2/G.) |
o —| Fator de Emissdo de CO2 por Energia Elétrica Gerada (tCO2/MWh) |
% I Fator de Emissdo de CH4 Proveniente de Combustdo para Geragéo de Calor (tCH4/GJ) |
= — Eficiéncia na Geracéo de Eletricidade (%) |
_| Percentual de Combustiveis Fosseis co-queimados (%) I

N

Fonte: Elaboracgédo Propria (2026).

4.2.1.1 Fator de Emisséao de CO; por Calor Gerado

O indicador representa a quantidade de toneladas de CO, que séo
emitidas para cada GJ de energia térmica gerada no periodo de um ano. O indicador
considera exclusivamente a energia em forma de calor que é produzida pelos
projetos analisados no estudo de caso, assim a energia em forma de eletricidade

nao é considerada nesse indicador. O indicador é especialmente importante para 0s
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projetos de biomassa e biogas, pois sdo processos em que pode haver a cogeracao

de calor e energia elétrica.

Uma forma de determinar o “fator de emissdo de CO, por calor gerado” &
através do monitoramento constante das emissdes e da energia térmica gerada com
a implementacdo do projeto, durante o periodo de um ano, sendo calculado pela
razdo entre eles. Caso seja dificil a determinacdo do indicador através do
monitoramento, as metodologias de carbono da UNFCCC (2026,b) permitem utilizar
valores tabelados presentes no relatério do IPCC denominado de Inventario de
Diretrizes para Gases de Efeito Estufa (IPCC Guidelines for National Greenhouse
Gas Inventories). As metodologias indicam utilizar como referéncia os valores de
emissao para o pior caso (upper values) presentes na Tabela 1.4 do relatério do
IPCC (IPCC, 2006).

Os valores tabelados no relatério do IPCC contemplam as principais
fontes energéticas para combustdo, apresentando um fator de emissdo de 0,117
tCO,/GJ para biomassa, 0,0843 tCO,/GJ para biodiesel, 0,066 tCO,/GJ para biogas
e 0,0953 tCO,/GJ para outros biocombustiveis liquidos (IPCC, 2006). O indicador é
classificado como quantitativo, direto, continuo e com unidade em tCO,/GJ, sendo
também classificado como decrescente, uma vez que menores fatores de emissao

indicam um melhor desempenho.

4.2.1.2 Fator de Emissao de CO; por Energia Elétrica Gerada

O indicador representa a quantidade de toneladas de CO, que séao
emitidas para cada MWh de energia elétrica gerada no periodo de um ano. O
indicador considera somente a energia em forma de eletricidade, excluindo outras
formas de energia. O calculo do indicador é realizado pelo préprio desenvolvedor do
projeto por meio do monitoramento constante das emissdes e da energia elétrica
gerada com a implementacdo do projeto. O valor calculado deve ser exposto no
PDD (Project Design Document) do projeto e nos relatérios de monitoramento e

verificagdo apresentados durante o periodo de vigéncia do projeto.

O anexo 3 do quinto relatério de avaliacdo do IPCC (AR5 - Fifth

Assessment Report) apresenta valores médios para o fator de emissdo das
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principais fontes de energia ao longo de toda a sua vida util, em que a biomassa
dedicada a producao de eletricidade apresenta valor de emissdo de 230 gCO,/kWh,
solar fotovoltaico de 41 gCO,/kWh e eolioelétrica on-shore com cerca de 11
gCO./kWh (IPCC, 2018, p.7). O estudo de Sobczuk et al. (2025) corrobora com o0s
dados do IPCC, ao afirmar que usinas fotovoltaicas e eolioelétricas tém emissodes
operacionais praticamente nulas, porém ao considerar todo o ciclo de vida desses
sistemas desde a extracdo, producdo, operacdo, até o descarte das matérias-
primas, um sistema fotovoltaico pode emitir entre 28 a 100 gCO,/kWh, enquanto um

sistema eolioelétrico entre 7 a 38 gCO,/kWh.

Entretanto, o0s projetos de geracdo por energia eodlica e solar
considerados no estudo de caso contabilizam apenas as emissGes operacionais do
projeto, e dessa forma, apresentam emissdes nulas de CO, por MWh de energia
elétrica gerada. Os valores apresentados servem apenas como uma referéncia, uma
vez que, no estudo de caso serdo aplicados os valores calculados para cada projeto
pelos proprios desenvolvedores. Deste modo, o indicador é classificado como
guantitativo, direto, continuo e com unidade em tCO,/MWh, sendo classificado como
decrescente, uma vez que menores fatores de emissdo indicam um melhor

desempenho.

4.2.1.3 Fator de Emissao de CH4 Proveniente de Combustdo para Geragéao de Calor

O indicador representa a quantidade de toneladas de gas metano (CH,)
gue sao emitidas para cada GJ produzidos em média ao ano. O fator de emissédo do
projeto deve ser calculado através dos dados monitorados das emissdes e da
energia térmica produzida com a implementacdo do projeto. A Tabela 3 da
metodologia ACMO0006 (Geracao de eletricidade e calor a partir de biomassa) da
UNFCCC (2026b, p.36) fornece valores de referéncia para algumas fontes de
biomassa e biogas, baseados nos valores padrdo do relatério do IPCC (Guidelines
IPCC 2006).

O menor fator de emissdo presente no relatério é para a combustdo do
subproduto da producdo de papel e celulose, a lixivia (licor negro), que apresenta
0,000003 tCH4/GJ. O maior valor de emissdo é proveniente da combustdo de

residuos de madeira e de outros residuos solidos de biomassa, que emitem cerca de
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0,00003 tCH4/GJ (UNFCCC, 2026b, p.36). A metodologia indica multiplicar os
valores por um fator conservador de 1,37 para reduzir o grau de incerteza. Dessa
forma, o fator de emisséo da lixivia sera de 0,00000411 tCH4/GJ e para residuos de
madeira de 0,0000411 tCH4/GJ.

Os projetos do estudo de caso de energia renovavel como solar, edlica e
hidrogénio verde apresentam emissfes nulas de gas metano (CH4) em suas
operacoes. Os valores apresentados acima servem apenas como uma referéncia,
uma vez que, no estudo de caso serdo aplicados os valores calculados para cada
projeto pelos proprios desenvolvedores e sdo apresentados na secado “Matriz de
Consequéncia”. Deste modo, o indicador é classificado como quantitativo, direto,
continuo e com unidade em tCH,/GJ, sendo também classificado como decrescente,
uma vez que menores fatores de emissdo indicam um melhor desempenho do

indicador.

4.2.1.4 Eficiéncia na Geracao de Eletricidade

O indicador considera a capacidade de cada projeto em converter o
recurso energético em energia elétrica util. Mensura o grau de aproveitamento
energético do insumo primario utilizado para a geracao de eletricidade. Para projetos
de biomassa, por exemplo, o indicador reflete a quantidade de energia elétrica
produzida a partir da conversdo da matéria organica disponivel. J&, em projetos
fotovoltaicos, representa a eficiéncia de conversao da radiacdo solar incidente em

eletricidade pelos modulos solares.

O indicador foi obtido do anexo das metodologias da UNFCCC, chamado
de “TOOL 9” (Ferramenta da UNFCCC para determinar a eficiéncia em sistemas de
geracdo elétrica da linha de base). O anexo “TOOL 9” apresenta os valores padréo
de eficiéncia elétrica da biomassa, que utiliza como fonte dados do IEA (International
Energy Agency) (UNFCCC, 2026b, p.13). Para geracao de eletricidade por biomassa
a ciclo combinado de gaseificacdo (BIGCC - Biomass Integrated Gasification
Combined Cycle) apresenta uma eficiéncia elétrica de 42%, enquanto outras formas
de geracdo de energia elétrica por biomassa apresentam eficiéncia padrao de 35%,

Desse modo, o indicador é classificado como quantitativo, direto, continuo e com
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unidade em %, sendo também classificado como crescente, uma vez que um maior

valor de eficiéncia indica um melhor desempenho do indicador.

4.2.1.5 Percentual de Combustiveis Fosseis Co-queimados

O indicador representa a participacao energética de combustiveis fosseis
juntamente com a fonte principal de energia dos projetos de carbono. Algumas
metodologias do mercado regulado e voluntério permitem que combustiveis fosseis
sejam co-gueimados com outros combustiveis, desde que ndo exceda um limite
estipulado. Para a geracdo de eletricidade por biomassa, por exemplo, é imposto
como limite que a quantidade de combustiveis fosseis co-queimados ndo exceda
80% do total de combustivel queimado em termos energéticos, desde que

comprovada adicionalidade com o projeto (UNFCCC, 2026b, p.5).

O percentual de combustiveis fosseis co-queimados deve estar disponivel
nos documentos de monitoramento e de verificacdo das emissdes do projeto. Caso
nao seja apresentado de forma explicita, pode ser obtido indiretamente a partir das
informacdes reportadas sobre a quantidade de combustiveis fésseis consumidos e o

consumo total de combustiveis do sistema.

Para os projetos de carbono do estudo de caso em que ndo ha
combustdo de nenhum tipo de combustivel, o percentual de combustiveis fésseis co-
queimados é de 0%. O indicador é classificado como quantitativo, direto, continuo e
com unidade em %, sendo também classificado como decrescente, uma vez que
menores percentuais de combustiveis fésseis co-queimados indicam um melhor

desempenho ambiental do projeto.

4.2.2 Ponto de Vista Fundamental: Linha de Base

O PVF Linha de Base avalia as caracteristicas do cenario de referéncia
dos projetos de carbono e o potencial de reducdo de emissGes associado a sua
implementacdo. Os indicadores que compdem este PVF contemplam aspectos
relacionados a transformacdo energética promovida pelo projeto, as fontes

energeéticas substituidas e as emissdes estimadas antes de sua implementacao.
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A construcdo desse PVF no modelo multicriterial, justifica-se pela
importancia crucial da determinacdo da linha de base (cenario de referéncia) e na
quantificacdo das emissdes estimadas. Como as redugbes de emissbes sédo
determinadas a partir da comparacéo entre 0 cenario de referéncia e o cenario com
a implementacdo do projeto, a correta caracterizacdo da linha de base é
fundamental para estimar o potencial de mitigacdo das emissdes e posterior geragao
de créditos de carbono.

A Figura 10 apresenta a decomposicdo do PVF Linha de Base em seus
respectivos descritores. Em seguida, cada descritor € definido e analisado
individualmente, destacando sua relevancia para a avaliagdo dos projetos de

carbono.

Figura 10 — Indicadores do PVF Linha de Base

Grau de Impacto na Transformac&o Energética do Cenario de Linha de Base (adm)

Fonte Energética para Produc&o de Hidrogénio na Linha de Base (adm)

Emissdes Totais da Linha de Base Estimadas no PDD (tCO2/ano)

Emissdes do Projeto Estimadas no PDD (tCOZ2e/ano)

LINHA DE BASE

NN

Redug&o de Emissbes Estimadas no PDD (tCO2/ano)

—

Fonte: Elaboracgédo Propria (2026).

4.2.2.1 Grau de Impacto na Transformacao Energética do Cenario de Linha de Base

O indicador avalia o nivel de transformacao promovido pelo projeto em
relacdo ao cenéario de linha de base, considerando alguns fatores como: a
substituicdo das fontes emissoras, melhorias de eficiéncia energética, implantacao

de novas tecnologias e expansao de capacidade de geracdo de baixo carbono.

O indicador é construido com base nos possiveis cenarios de
aplicabilidade de projetos de carbono. Algumas metodologias do mercado regulado
e voluntario descrevem o0s possiveis cenarios de melhoria em relacdo a linha de
base, para projetos que utilizam fontes energéticas renovaveis ou de baixo carbono.
Deste modo, o critério € classificado como qualitativo, discreto, construido e com

unidade adimensional. Por se tratar de um critério qualitativo, ele é descrito e
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construido em niveis de impacto, que representam cenarios diferentes de
desempenho associados aos projetos, sendo o nivel de impacto N; o melhor
possivel (a*) e Ns o pior aceitavel (a):

e N; — Substituicdo total ou praticamente total dos combustiveis fosseis

utilizados nas usinas de energia existentes por fontes renovaveis ou de baixo
carbono, reduzindo as emissbes em comparacao com a linha de base;

e N, — Substituicdo parcial dos combustiveis fosseis utilizados nas usinas de
energia existentes por fontes renovaveis ou de baixo carbono, reduzindo as
emissdes em comparacao com a linha de base;

e N3 — Melhoria de eficiéncia energética das centrais elétricas, por meio de
modernizacao tecnoldgica ou otimizacdo operacional na planta ja existente;

e N, — Projeto de instalacdo de uma planta de fonte renovavel ou de baixo
carbono, onde anteriormente ndo havia qualquer geracdo de energia e/ou
calor (Greenfield Projects); e

e Ns — Projeto de expanséo de capacidade de geracdo de energia elétrica de
uma planta ja existente.

4.2.2.2 Fonte Energética para Producdo de Hidrogénio na Linha de Base do Projeto

O indicador avalia a transformacdo que um projeto de hidrogénio por
eletrolise da 4gua promove em relacdo ao cenério de linha de base. Avalia em niveis
de impacto a producgéo de H, proveniente de diferentes residuos na linha de base,
como o vapor de gas natural, vapor da gaseificacdo do carvao, vapor da
gaseificacdo do petrdleo e gaseificacdo de biomassa. O indicador é baseado na
metodologia AM0124 (Producdo de Hidrogénio a partir da Eletrdlise da Agua) que
contempla projetos de carbono voltados para a producéo de hidrogénio por eletrélise
da &gua, por meio de eletricidade proveniente exclusivamente de uma usina de

energia renovavel prépria (UNFCCC, 2026h, p.7).

7

O critério é classificado como qualitativo, discreto, construido e com
unidade adimensional. Por se tratar de um critério qualitativo, ele & descrito e
construido em niveis de impacto, em que o nivel de impacto N; € o melhor possivel

(a*) e N5 o pior aceitavel (a-).

Os niveis de impacto foram estabelecidos com base no potencial de
reducdo liquida de emissdes proporcionadas pela substituicdo da tecnologia de
producado de hidrogénio existente na linha de base pelo projeto de eletrdlise da agua

alimentado por eletricidade renovavel. Quanto maior a intensidade de emissdes
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associada a linha de base, maior tende a ser o beneficio decorrente de sua
substituicéo, resultando em um desempenho mais atrativo para o indicador. Nesse
contexto, a producao de hidrogénio a partir da gaseificacado do carvao foi classificada
como o nivel de impacto melhor possivel N1, uma vez que sua substituicdo pela
eletrdlise renovavel tende a proporcionar maiores reducdes liquidas de emissoes.
Em contrapartida, a gaseificacdo da biomassa foi estabelecida como o pior
desempenho aceitdvel Ns, devido ao menor diferencial de emissées em relacdo ao
projeto de eletrélise da agua. Assim, tem-se:

e N; — Producéo de hidrogénio a partir da reforma a vapor do gas de sintese

(syngas) produzido pela gaseificacdo do carvdo, sem captura e
armazenamento de COy;

e N, — Producéo de hidrogénio a partir da reforma a vapor do gas natural sem
captura e armazenamento de COy;

¢ N3 — Producédo de hidrogénio a partir da reforma a vapor do gas de sintese
(syngas) produzido pela gaseificacdo do petréleo, sem captura e
armazenamento de COy;

e N; — Producdo de hidrogénio a partir de matérias-primas quimicas, como
metanol, etanol, craqueamento de aménia liquida; e

e Ns — Producdo de hidrogénio a partir da gaseificacdo da biomassa sem
captura e armazenamento de CO.,.

4.2.2.3 Emissoes da Linha de Base Estimadas no PDD

O indicador representa as emiss@es do cenario de linha de base que sao
prospectadas (estimadas) a ex-ante e apresentadas no PDD (Project Design
Document) do projeto, que ocorreriam na auséncia da implementacao do projeto, ou
seja, é o cenario de referéncia (baseline). O indicador é calculado pela média
aritmética das emissdes anuais estimadas para o cenario de referéncia durante o

periodo de creditacdo do projeto (crediting period).

(20)

Em que, E; 5 é a emissdo média da Linha de Base (cenario de referéncia) [tCO,/ano];

E;p, € a emissdo anual da linha de base ao longo de “n” anos [tCO;]; e n € a

guantidade de anos em gue o projeto sera creditado (crediting period).
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O caélculo da emissdo média da linha de base determina a variavel “E g”
na Equacdo (18) e na Equacao (19) descritas. E importante que o desenvolvedor do
projeto determine as emissdes de linha de base corretamente, pois € um dado
fundamental para verificar adicionalidade e realizar posteriormente a correta emissao

dos créditos de carbono (CER’s).

Para o indicador considerou-se que maiores emissdes na linha de base
indicam um maior potencial de redugcbes de emissbes com a implementacdo do
projeto, sendo assim, emissfes mais elevadas foram consideradas como melhores
niveis de impacto, devido a maior potencial de mitigacdo. Importante ressaltar que
nesse indicador sdo analisadas apenas as emissdes estimadas anteriormente a
implementacdo do projeto (ex-ante). As emissdes que ocorreram apdés a
implementagdo do projeto  (ex-post), sado chamadas de emissbes

verificadas/monitoradas e sao analisadas em outros indicadores.

4.2.2.4 Emissoes do Projeto Estimadas no PDD

O indicador representa as emissdes estimadas que ocorrerdo com a
implementacdo do projeto de carbono, conhecidas como emissfes do projeto
(Project Emissions). Essas emissfes correspondem as novas fontes de emisséao que
serdo introduzidas pelo projeto, e que ndo estavam presentes no cenario de
referéncia (linha de base). Tais emissfes sao estimadas (prospectadas) a ex-ante e
sdo apresentadas no PDD. O indicador é calculado pela média aritmética das
emissfes anuais estimadas para o projeto durante o periodo de creditacdo do

projeto (crediting period), conforme Equacéo (21).

Y EP,

EPprosp = =— (21)

Em que, EPp,,s, € @ emissdo estimada media do projeto [tCO./ano]; ER, € a emisséo
anual estimada para o projeto ao longo de “n” anos, em [tCO]; e n € a quantidade

de anos em que o projeto sera creditado (crediting period).

O calculo da emissdo média estimada do projeto determina a variavel
“Eprosp. N@ Equacao (18). Ressalta-se que nesse indicador sao analisadas apenas as

emissodes estimadas para o projeto anteriormente a sua implementacgéo (ex-ante). As
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emissodes do projeto que ocorreram apds a implementacao (ex-post), sdo chamadas
de emissOes verificadas/monitoradas e sdo analisadas em outros indicadores. Esse
indicador é classificado como quantitativo, direto, continuo e com unidade em
tCO,/ano, sendo também classificado como decrescente, uma vez que menores

valores de emissédo indicam um melhor desempenho ambiental do projeto.

4.2.2.5 Reducao das Emissdes Estimadas no PDD

O indicador representa a reducao nas emissdes estimadas que o projeto
de carbono proporcionara em relacdo ao seu cenario de linha de base (cenario de
referéncia). O indicador é calculado pela média aritmética das reducbes anuais
estimadas para o projeto durante o periodo de creditacdo do projeto (crediting
period), conforme Equacao (22).

2 REy,
n

REProsp = (22)

Em que, REp,,s, € a reducéo de emissdo estimada media do projeto [tCOz/ano]; RE,

€ a reducdo de emissao anual estimada para o projeto ao longo de “n” anos [tCO;]; e

n é a quantidade de anos em que o projeto seréa creditado (crediting period).

De acordo com as metodologias vigentes do mercado regulado e
voluntario, as reducdes de emissBes sao calculadas a partir da diferenca entre as
emissdes do cenario de linha de base e as emissdes associadas a implementacéo
do projeto, e considerando também eventuais emissfes indiretas por vazamento
(leakage), conforme € visto na Equacdo (18). Esse indicador também considera
apenas as reducdes nas emissdes estimadas (prospectadas) anteriormente a sua
implementagdo (ex-ante). As emissfes verificadas que ocorreram apls a

implementagéo (ex-post), vao ser analisadas em outros indicadores.

4.2.3 Ponto de Vista Fundamental: Adicionalidade

O PVF Adicionalidade avalia o desempenho efetivo dos projetos de
carbono apoés sua implementacdo, com base em dados monitorados e verificados ao
longo do periodo de creditagdo. Diferentemente do PVF Linha de Base, que

representa um cenario de referéncia estimado antes da execucdo do projeto, este
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PVF considera as emissbes e reducdes reais observadas (ex-post), permitindo

verificar o impacto efetivamente alcangado.

Os indicadores que compdem este PVF estdo relacionados as emissdes
verificadas do projeto, as emissoes indiretas por vazamento (leakage) e as reducdes
efetivamente comprovadas em relacdo ao cenario de referéncia. Além disso, sao
incluidos indices percentuais que permitem comparar o desempenho do projeto com
a linha de base, evidenciando sua capacidade real de mitigagdo de emissoes.

A Figura 11 apresenta a decomposicao do PVF Adicionalidade em seus
respectivos descritores. Em seguida, cada descritor € definido e analisado
individualmente, destacando sua importancia na comprovagdo da efetividade

ambiental dos projetos de carbono.

Figura 11 — Indicadores do PVF Adicionalidade

I Emissbdes do Projeto Verificadas (tCO2ef/ano)

e ——

5 —| Emissdes Indiretas por Vazamento (Leakage) (tCO2/ano) |

-

% I Reducgéo Verificada nas Emissdes (tCO2/ano |

Q

% —| indice de Redugéio das Emissdes em relacéo & Linha de Base (%) |
—| indice de Emissdes do Projeto em relagdo & Linha de Base (%) |

Fonte: Elaboracgédo Propria (2026).

4.2.3.1 Emissdes do Projeto Verificadas

O indicador representa as emissfes do projeto que foram efetivamente
monitoradas e verificadas durante o periodo de creditacdo, ou seja, as emissoes que
de fato aconteceram com a implementacao do projeto de carbono. Estas se diferem
do indicador anteriormente apresentado “Emissdes do Projeto Estimadas no PDD
(tCO,/an0)” em que as emissdes eram estimativas projetadas a ex-ante com base
em célculos do PDD, enquanto que o presente indicador trata das emissdes que
realmente aconteceram (ex-post), resultantes da operacdo real do projeto e que

foram verificadas e monitoradas ao longo do periodo de vigéncia do projeto.
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As emissbes monitoradas e verificadas séo encontradas nos relatorios de
monitoramento (monitoring reports) e nos relatorios de verificacdo (verification
reports) de cada projeto de crédito de carbono. Ressalta-se que cada relatorio de
monitoramento € normalmente apresentado anualmente ou bianualmente, entdo
para que haja uma correta verificacdo para todo o periodo de creditacdo deve-se
calcular a média ao longo de todos os anos de monitoramento. Dessa forma, o
indicador é calculado de acordo com a Equacéo (23), que calcula a média aritmética
das emissfes do projeto monitoradas e verificadas que foram reportadas ao longo
dos anos.

YER,
n

EPVerif = (23)

Em que, EPy..;; € a emissdo média verificada e monitorada do projeto [tCO>/ano];

EP, é emissao anual verificada para o projeto ao longo de “n” anos de creditacéo

[tCO,]; e n é a quantidade de anos em que o projeto foi creditado (crediting period).

O célculo da emissdo média verificada do projeto determina a variavel
“EPverr’ N@ Equacao (19). O indicador aborda as emissdes verificadas que ocorreram
apos a implementacdo do projeto (ex-post). O indicador é classificado como
guantitativo, direto, continuo e com unidade em tCOj,/ano, sendo também
classificado como decrescente, uma vez que menores valores de emissao indicam

um melhor desempenho do projeto.

4.2.3.2 Emissdes Indiretas por Vazamento (Leakage)

O indicador representa exclusivamente as emissbes que ocorrem de
forma indireta por vazamento (Leakage), que surgem com a implementacdo do
projeto de carbono. As emissdes por leakage sdo emissdes importantes que
ocorrem fora dos limites do projeto, mas que sdo causadas por ele, ou seja, mesmo
que o projeto reduza emissdes localmente, pode estar causando indiretamente

emissdes em outro lugar.

Diversos documentos auxiliares, denominados de “TOOLs” estao
presentes nas metodologias da UNFCCC e Verra como forma de auxiliar no calculo
das emissodes indiretas por leakage. Os documentos “TOOL 57, “TOOL 12" e “TOOL
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16” sdo alguns exemplos de documentos que indicam como estimar e calcular as
emissoes desse tipo (UNFCCC, 2026b). Nao sdo estabelecidos limites maximos ou
valores de referéncia nas metodologias para as emissfes por leakage, mas
emissOes desse tipo devem ser as menores possiveis para ndo comprometer a

viabilidade do projeto.

As emissdes por leakage, embora dificeis de contabilizar, interferem nas
emissdes de créditos de carbono (CERs) do projeto, uma vez que, no calculo da

reducdo das emissodes, as emissdes por leakage sdo subtraidas da linha de base.

O célculo das emissbes verificadas por vazamento (leakage) determinam
a variavel “ELverfs na Equacdo (19) e devem ser apresentadas nos relatorios de
monitoramento do projeto. O indicador aborda as emissdes verificados por leakage
que ocorreram apés a implementacéo do projeto (ex-post). O indicador é classificado
como quantitativo, direto, continuo e com unidade em tCO,/ano, sendo também
classificado como decrescente, uma vez que menores valores de emisséo indicam

um melhor desempenho do projeto.

4.2.3.3 Reducao Verificada nas Emissdes

O indicador representa a reducdo das emissdes que foram efetivamente
monitoradas e verificadas durante o periodo de creditacdo, ou seja, a reducédo que
de fato ocorreu com a implementacao do projeto de carbono. Este indicador se difere
do indicador “Reducdo das Emissdes Estimadas no PDD (tCO,/ano)” em que a
reducdo das emissfes eram estimativas projetadas a ex-ante com base em célculos
do PDD, enquanto que o presente indicador trata da reducdo nas emissdes que
realmente aconteceram (ex-post), resultantes da operacdo real do projeto e que

foram verificadas e monitoradas ao longo do periodo de vigéncia do projeto.

A reducdo das emissbes monitoradas e verificadas sdo encontradas nos
relatérios de monitoramento (monitoring reports) e nos relatorios de verificagéo
(verification reports) de cada projeto de crédito de carbono. Ressalta-se que cada
relatério de monitoramento € normalmente apresentado anualmente ou
bianualmente, entdo para uma correta verificacdo de todo o periodo de creditacéo

deve-se calcular a média ao longo de todos os anos de monitoramento.
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2 REy
n

REyeriy = (24)

Em que, REy.,;r € a reducéo de emisséo verificada media do projeto [tCO./ano]; RE,

€ a reducdo anual verificada para o projeto ao longo de “n” anos de creditacao

[tCO,]; e n é a quantidade de anos em que o projeto foi creditado (crediting period).

O indicador aborda as reducdes verificadas que ocorreram apés a
implementacdo do projeto (ex-post). O indicador é classificado como quantitativo,
direto, continuo e com unidade em tCO,/ano, sendo também classificado como
crescente, uma vez que maiores valores de reducdo indicam um melhor

desempenho do projeto.

4.2.3.4 Indice de Reduc&o das Emissdes em Relacio a Linha de Base

O indicador € definido como a razdo entre a reducdo verificada das
emissOes do projeto (REvei) € as emissdes estimadas da linha de base (E.g),
conforme a Equacado (25). O indice permite avaliar o quanto o projeto possibilitou
reduzir as emissfes em relacdo ao cenario de referéncia (baseline), em termos
percentuais. O indice expressa a efetividade do projeto em mitigar as emissées que
seriam esperadas na auséncia de sua implementacdo, assim quanto maior o valor,
maior € a propor¢cdo das emissdes da linha de base efetivamente evitadas pelo
projeto. Um indice igual a 100% indica que as reducdes verificadas de emissdes
foram equivalentes ao total das emissdes estimadas para o cendario de linha de
base, ou seja, 0 projeto evitou uma quantidade de emissdes correspondente a
totalidade das emissbes que ocorreriam na auséncia do projeto. Por outro lado, um
indice de 0% indica que o projeto ndo apresentou reducdes em relacdo ao cenario
de referéncia.

REVerif
ELB

IRLB = (25)

Em que, IR;; é o indice de reducdo das emissdes verificadas em relagéo a linha de
base (cenario de referéncia) [%]; REy.rir € a reducéo de emissao verificada média do
projeto [tCO./ano]; e E ;€ a emissdo média da Linha de Base (cenario de

referéncia) [tCO,/ano].
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O indicador é classificado como quantitativo, direto, continuo e com
unidade em %, sendo também classificado como crescente, uma vez que maiores

valores percentuais indicam um melhor desempenho do projeto.

4.2.3.5 indice de Emissdes do Projeto em Relacéo a Linha de Base

O indicador é definido como a razdo entre as emissdes verificadas do
projeto (EPverif) € as emissbes estimadas da linha de base (E.g), ou seja, mensura
em termos percentuais, quanto o projeto efetivamente emitiu em relacdo ao cenario
de referéncia. O indicador € classificado como quantitativo, direto, continuo e com

unidade em %.

Diferentemente do indicador anterior, este indicador apresenta um
comportamento decrescente, pois quanto menor for a proporcdo entre as emissoes
verificadas do projeto e as emissdes da linha de base, melhor o desempenho do
projeto e maior foi a sua capacidade em evitar emissées. Um indice de 0% € o
melhor possivel, pois significa que o projeto ndo emitiu nada, enquanto um indice de
100% significa que o projeto emitiu 0 mesmo que o cenario de linha de base, ndo
resultando em reducdes liquidas de emissdes e ndo comprovando adicionalidade.

EPVerif

IEPLB = E—
LB

(26)

Em que, IEP,; € o indice de emissdes verificadas do projeto em relacédo a linha de
base (cenario de referéncia) [%]; EPy.,ir € a emissdo media verificada e monitorada
do projeto [tCO./ano]; e E;z € a emissdo média da Linha de Base (cenario de

referéncia [tCO,/ano].

4.2.4 Ponto de Vista Fundamental: Ambiental

O PVF Ambiental avalia os impactos ambientais associados aos projetos
de carbono considerando aspectos relacionados ao uso de recursos, aproveitamento
de residuos, economia circular e possiveis impactos sobre ecossistemas e
biodiversidade. Os indicadores que compdem este PVF permitem analisar diferentes
dimensdes ambientais dos projetos, incluindo emissdes associadas ao transporte de

insumos, formas de aproveitamento de biogas e residuos de biomassa, potencial de
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economia circular e riscos de impacto ambiental sobre a biodiversidade. Em
conjunto, esses critérios possibilitam uma avaliagdo mais abrangente dos efeitos
ambientais dos projetos, considerando n&o apenas sua contribuicdo para a reducao

de emissBes, mas também seus impactos indiretos sobre 0 meio ambiente.

A Figura 12 apresenta a decomposicdo do PVF Ambiental em seus
respectivos descritores. Em seguida, cada descritor é definido e analisado
individualmente, destacando suas caracteristicas e sua relevancia para a avaliagdo

ambiental dos projetos de carbono.

Figura 12 — Indicadores do PVF Ambiental

—| Emissdes de CO2 associadas ao Transporte (tCO2/ano) |
f__(l —| Aproveitamento do Biogas (adm) |
g
L ‘{ Aproveitamento dos Residuos de Biomassa (adm) |
S
< —| Potencial de Economia Circular (grau) |
_| Risco de Impacto sobre Ecossistemas e Biodiversidade (adm) |
—

Fonte: Elaboracgdo Propria (2026).

4.2.4.1 Emissoes de CO2 associadas ao Transporte

O indicador quantifica as emissdes de dioxido de carbono decorrentes do
transporte terrestre dos insumos necessarios para a operacdo do projeto. Essas
emissOes sao consideradas emissdes do projeto e devem ser contabilizadas quando

o transporte € realizado por veiculos movidos a combustiveis fosseis.

A ferramenta TOOL 12 (Emissfes do projeto provenientes do transporte
de carga) indica como calcular as emissdes associadas ao transporte e como podem
ser estimadas com base na distancia percorrida, na quantidade de material
transportado e em fatores de emisséo especificos para veiculos leves ou pesados. O
calculo das emissdes relacionadas ao transporte deve ser feita pelo desenvolvedor
do projeto e apresentado nos relatorios de monitoramento e verificagcdo do projeto. O

indicador é classificado como quantitativo, direto, continuo e com unidade em
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tCO,/ano, sendo também classificado como decrescente, uma vez que menores

emissdes indicam um melhor desempenho do projeto (UNFCCC, 2026b).

4.2.4.2 Aproveitamento do Biogas

O indicador avalia o aproveitamento na utilizacdo do biogas gerado a
partir de diferentes fontes organicas. O objetivo é verificar como o biogas capturado
é efetivamente utilizado para substituir combustiveis fésseis ou gerar energia Util,

evitando sua liberacao direta na atmosfera ou sua simples queima.

7

O critério é classificado como qualitativo, discreto, construido e com
unidade adimensional. Por se tratar de um critério qualitativo, ele é descrito e
construido em niveis de impacto, que vao representar cendrios diferentes de
desempenho associados aos projetos, sendo o nivel de impacto N; o melhor
possivel (a*) e N5 o pior aceitavel (a-):

e N; — O biogas proveniente de residuos de biomassa é capturado e utilizado
para fins energéticos como geracao de eletricidade e/ou energia térmica;

¢ N, — O biogas proveniente de aterro sanitario € capturado e utilizado para fins
energeéticos como geracao de eletricidade e/ou energia térmica;

e N3 — O biogas proveniente do tratamento de aguas residuais é capturado e
utilizado para fins energéticos como geracdo de eletricidade e/ou energia
térmica;

e N, — O biogas produzido independentemente da fonte é capturado e usado
como matéria-prima ou como combustivel para transporte; e

e Ns — O biogas produzido independentemente da fonte € capturado e
queimado para evitar liberacdo direta de gas metano na atmosfera.

4.2.4.3 Aproveitamento dos Residuos de Biomassa

O indicador avalia a forma de destinacdo e utilizacdo dos residuos de
biomassa gerados no contexto do projeto. O indicador identifica como residuos sao
aproveitados para fins energéticos ou como sao descartados de maneira que resulte
em perdas de potencial energético e em maiores impactos ambientais. O
aproveitamento energético dos residuos de biomassa contribui para a substituicao
de combustiveis fosseis e para a reducdo das emissdes. Caso ocorra descarte
inadequado ou queima livre desses residuos resultam em emissdes adicionais sem

vantagens energéticas.
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O critério é classificado como qualitativo, discreto, direto e com unidade
adimensional. E um critério qualitativo, é descrito e construido em niveis de impacto,
que representam cenérios diferentes de desempenho associados aos projetos,
sendo o nivel de impacto N; o melhor possivel (a*) e N4 0 pior aceitavel (a-):

e N; — Os residuos de biomassa sao utilizados para geracdo de calor e/ou
eletricidade no projeto;

e N, — Os residuos de biomassa sédo utilizados para a geracdo de
biocombustivel e biogas;

¢ N3 — Os residuos de biomassa sdo descartados ou deixados para se
decompor em condi¢cbes predominantemente aerébicas; e

e N, — Os residuos de biomassa sao queimados de forma descontrolada, sem
serem utilizados para propésitos de geracao de energia.

4.2.4.4 Potencial de Economia Circular

O indicador avalia a capacidade do projeto em promover o0
reaproveitamento de residuos, subprodutos ou energia residual dentro do sistema
produtivo. O indicador é baseado no principio da economia circular, nos quais 0s
residuos que seriam desperdicados passam a ser reinseridos como insumos em
novos processos produtivos ou energéticos, maximizando o aproveitamento dos

recursos disponiveis.

Nesse contexto, projetos que utilizam residuos organicos, biomassas
residuais ou gases que seriam descartados ou emitidos para a atmosfera tendem a
apresentar maior grau de potencial de economia circular. Os projetos de geracéo de
energia renovavel, como plantas fotovoltaicas e edlicas, embora apresentem baixas
emissbes durante a operagdo, possuem menor contribuicdo direta para
circularidade, pois dependem majoritariamente de recursos naturais primarios
(radiacao solar e vento), sem reaproveitamento relevante de residuos durante a fase
operacional. Projetos de hidrogénio verde apresentam potencial intermediario de
economia circular, ndo por promoverem reaproveitamento direto de residuos
organicos ou subprodutos materiais, mas por possibilitarem o aproveitamento de

excedentes de eletricidade proveniente de fontes renovaveis.

Diante disso, é possivel estabelecer os niveis de impacto, atribuindo um

valor conceitual (qualitativo, expresso em nimero) de grau de potencial de economia
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circular para cada nivel de impacto, em que o nivel de impacto N; é o melhor

possivel (a*) e N4 € o0 pior aceitavel (a*):

e Ny-5 (grau);
e Ny-—4 (grau);
e N3-—3(grau); e
e Ny—2(grau).
O critério é classificado como qualitativo, discreto, direto e com unidade
em grau. Por se tratar de um critério qualitativo, ele é descrito e construido em niveis
de impacto, que representam cendrios diferentes de desempenho associados aos

projetos.

4.2.4.5 Risco de Impacto sobre Ecossistemas e Biodiversidade

O indicador avalia o potencial do projeto em causar impactos negativos

bY

sobre o ecossistema e sobre a biodiversidade, decorrentes da implantacao,
operacdo e infraestrutura dos projetos. O indicador considera possiveis alteracfes
ambientais provocadas pela alteracdo no uso do solo, emissdo de poluentes,

ocupacao do local, ruidos, assim como outros riscos a fauna e flora.

O critério € classificado como qualitativo, discreto, direto e com unidade
adimensional. E um critério qualitativo, descrito e construido em niveis de impacto,
que representam cenarios diferentes de desempenho associados aos projetos,

sendo o nivel de impacto N; o melhor possivel (a*) e N4 0 pior aceitavel (a*):

e N; — Projeto de hidrogénio que exige elevada demanda elétrica proveniente
de fontes renovaveis, elevado consumo de agua para producao de hidrogénio
por eletrolise, pode ocupar uma area consideravel e ter risco de seguranca no
armazenamento;

e N, — Projetos eolioelétricos e solares fotovoltaicos que ocupam extensas
areas territoriais, causando modificacdo da paisagem e no uso do solo,
interferéncia na fauna;

e N3 — Projeto de biogas proveniente de aterro sanitario que ocupa area
consideravel, causando alteragdo na paisagem, pode ocorrer emissfées por
vazamento de metano, héa certo risco de contaminacao do solo; e

e N, — Projetos de biomassa que ha uso intensivo do solo devido a plantacdes
dedicadas, pratica de monoculturas, modificacdo da vegetacdo natural,
emissao de poluentes causados pela queima dos residuos e pelo transporte
da biomassa, evaséo da fauna.
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4.2.5 Ponto de Vista Fundamental: Monitoramento, Relato e Verificacao

O PVF Monitoramento, Relato e Verificacdo (MRV) avalia a robustez dos
sistemas utilizados pelos projetos de carbono para monitoramento, reporte e
verificacdo das emissbes. Esse PVF esta diretamente relacionado a qualidade e
confiabilidade das informacgdes utilizadas na quantificagdo dos créditos de carbono,
sendo essencial para garantir transparéncia, rastreabilidade e integridade ambiental

dos resultados obtidos.

Os indicadores que compdem este PVF contemplam o nivel de
desenvolvimento dos sistemas de MRV adotados pelos projetos, assim como a
consisténcia entre os valores estimados no PDD do Projeto e os valores
efetivamente verificados apos a implementacdo. Dessa forma, este PVF permite
avaliar ndo apenas a precisdo das estimativas ex-ante, mas também a qualidade do

acompanhamento ex-post das emissdes e reducdes.

A Figura 13 apresenta a decomposi¢cao do PVF Monitoramento, Relato e
Verificacdo (MRV) em seus respectivos descritores. Em seguida, cada descritor é
definido e analisado individualmente, destacando suas caracteristicas e sua

relevancia para a avaliacdo ambiental dos projetos de carbono.

Figura 13 — Indicadores do PVF Monitoramento, Relato, Verificacéo
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Fonte: Elaboracgédo Propria (2026).

4.2.5.1 Monitoramento e Verificacdo das Emissodes

O indicador avalia o avanco tecnoldgico dos sistemas de monitoramento e
verificacdo das emissbes empregados pelo projeto. A importancia de utilizar
sistemas robustos de MRV (Measurement, Reporting and Verification) é fundamental
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para garantir transparéncia, rastreabilidade, integridade e credibilidade dos créditos

de carbono emitidos.

7

O critério é classificado como qualitativo, discreto, construido e com
unidade adimensional. Os niveis de impacto foram definidos de acordo com o nivel
de automacdo e integracdo tecnoldgica dos processos de monitoramento e
verificacdo. Quanto mais avancado for o sistema de MRV, maior tende a ser a
frequéncia e confiabilidade dos dados coletados, assim o nivel de impacto N; € o
melhor possivel (a*) e N4 € o pior aceitavel (a*):

e N; — Monitoramento digital integrado, com sistema automatizado de
monitoramento em tempo real utilizando sensores 0T, plataformas de analise
com Inteligéncia Artificial e Machine Learning, podendo ou néo ter integracéo

com Digital Twins da planta energética, apresenta rastreabilidade e sistemas
de auditoria;

e N, — Monitoramento digital automatizado, sistema com sensores digitais e
andlise de dados, com medi¢des continuas da geracdo e do consumo, além
de calculos automatizados de emissoes;

e N3 — Monitoramento parcialmente automatizado, com uso de instrumentos
digitais convencionais para medir a geracdo de energia, fluxo de biomassa e
parametros operacionais, mas o registro e processamento dos dados ocorre
sem integracdo completa entre os sistemas; e

e N; — Monitoramento manual ou pouco estruturado, as medi¢cdes sao
realizadas com instrumentos basicos ou por meio de estimativas periédicas,
baixa frequéncia de coleta de dados e auséncia de sistemas automatizados
de monitoramento.

4.2.5.2 indice das Emissdes do Projeto Verificadas em relagdo as Emissdes
Estimadas no PDD

O indicador é definido como a razdo entre as emissdes verificadas com a
implementacdo do projeto (EPver) € as emissbes estimadas antes da
implementagéo do projeto (EPprosp), conforme a Equacédo (27) . O indice permite
avaliar a qualidade da estimativa feita a ex-ante em relacdo as emissfes que
realmente ocorreram apos a implementacdo do projeto. Dessa forma, é possivel
mensurar a precisdo das estimativas e assim garantir a credibilidade dos créditos de

carbono gerados.

Um tema muito importante no mercado de créditos de carbono é em

relacdo a corretas estimativas das emissdes no cenario de referencia e também da
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importancia de ter mecanismos robustos de MRV para garantir 0 monitoramento e
verificagcdo das emissOes. Tais aspectos fortalecem a confianca, credibilidade e
integridade ambiental dos créditos de carbono, evitando emissdo de créditos

superestimados.

O indicador é classificado como crescente, uma vez que valores proxXimos
a 100% evidenciam que os calculos das estimativas foram precisas e os resultados
consistentes. Os indices menores indicam diferencas expressivas entre os valores
estimados e os verificados, indicando uma baixa acuracia e desvios em relacdo ao
desempenho esperado do projeto, sendo também classificado como quantitativo,

direto, continuo e com unidade em %.

EPVerif

AEprojeto = (27)

EPProspec

Em que, AE,,,jero € O indice de acuracia entre as emissées verificadas do projeto
em relacdo as emissOes estimadas a ex-ante do projeto [%]; EPy.,ir € @ emissao
verificada do projeto [tCO2/ano]; e EPp,ospec € @ €Missdo estimada do projeto a ex-

ante [tCO,/ano].

4.2.5.3 indice de Reducdo das Emissbes Verificadas em relacdo as Reducdes
Estimadas no PDD

O indicador é definido como a razdo entre as reducbes de emissdes
verificadas com a implementacdo do projeto (REverr) € as reducdes de emissdes
estimadas antes da implementagdo do projeto (REprosp), conforme a Equagéo (28). O
indice avalia a qualidade da estimativa de reducdes das emissdes feita a ex-ante em
relacdo as redugdes monitoradas que realmente ocorreram apos a implementagéo
do projeto. Dessa forma, é possivel mensurar a precisdo das estimativas de

reducdes e assim garantir a credibilidade dos créditos de carbono gerados.

Quanto maior o valor do indicador mais precisas foram as estimativas de
reducdes de emissbes feitas a ex-ante, Por outro lado, indices menores indicam
diferencas expressivas entre os valores estimados e os verificados, apontando uma

baixa acuracia e desvios em relacdo ao desempenho esperado do projeto.
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Verif
ARy ot = —tirl
projeto REPrOSpeC (28)

Em que, AR,,,jet0 € O indice de acuracia entre as reducdes das emissdes verificadas

do projeto em relacéo as reducdes das emissdes estimadas a ex-ante do projeto [%0];

REy.rif € a reducdo das emissoes verificadas do projeto [tCO,/ano]; € REp,ospec € @

reducdo das emissdes estimadas do projeto a ex-ante [tCO,/ano];

O indicador é classificado como quantitativo, direto, continuo e com
unidade em %, sendo também classificado como crescente, uma vez que maiores

valores percentuais indicam um melhor desempenho do projeto.

4.2.6 Ponto de Vista Fundamental: Robustez Metodolégica e Mercado de Carbono

O PVF Robustez Metodolégica e Mercado de Carbono avalia o grau de
consolidagdo das metodologias de certificacdo utilizadas pelos projetos, bem como
sua aceitacdo e compatibilidade com os principais padrées do mercado regulado e
voluntario de carbono. Esse PVF estd associado a credibilidade institucional dos
projetos, refletindo o nivel de maturidade das metodologias empregadas e sua

aderéncia as regras e mecanismos internacionais de certificagéo.

Os indicadores que compBem este PVF permitem analisar tanto a
maturidade das metodologias utilizadas, considerando seu nivel de consolidacéo e
aplicacdo em projetos de diferentes escalas, quanto sua compatibilidade com os
principais sistemas de certificagdo existentes, incluindo o Mecanismo de
Desenvolvimento Limpo (MDL), o Mecanismo do item 6.4 do Acordo de Paris e os
padrées do mercado voluntario, como Verra e Gold Standard. Dessa forma, este
PVF fornece uma visdo sobre o grau de confiabilidade metodologica e insercédo do

projeto no mercado global de carbono.

A Figura 14 apresenta a decomposi¢cdo do PVF Robustez Metodoldgica e
Mercado de Carbono em seus respectivos descritores. Em seguida, cada descritor é
definido e analisado individualmente, destacando sua relevancia para a avaliagdo da

robustez institucional e metodolégica dos projetos de carbono.



85

Figura 14 — Indicadores do PVF Robustez Metodoldgica e Mercado de Carbono

—| Maturidade da Metodologia de Certificag&o (adm) |

—| Compatibilidade com o Mercado Regulado e Voluntario (adm) |

OBUSTEZ METODOLOGICAE
MERCADO DE CARBONO

| R

Fonte: Elaboracédo Propria (2026).

4.2.6.1 Maturidade da Metodologia de Certificacao

O indicador avalia o grau de consolidacdo, de robustez metodolégica e
nivel de difusdo da metodologia de certificacdo de créditos de carbono utilizada por
cada projeto. A UNFCCC classifica as metodologias de certificacdo em 4 grandes
grupos: Metodologias “ACM”, “AM”, “AMS” e “A/R”.

As metodologias iniciadas com a sigla ACM (Approved Consolidated
Methodology) sdo metodologias amplamente consolidadas e sao aplicaveis a
projetos de larga escala, implica que esta metodologia jA passou por varias
atualizacdes e otimizacbes ao longo dos anos. Metodologias ACM apresentam
procedimentos de célculos e monitoramento de emissdes consolidados e validados,
e apresentam também uma grande disponibilidade de dados histéricos e projetos
publicos para consulta. A maturidade de metodologias desse tipo garante uma maior
previsibilidade na elaboragcdo do Documento de Concepcgao do Projeto (PDD) e um

menor risco associado a validacao e verificacdo junto as entidades certificadoras.

As metodologias iniciadas com a sigla AM (Approved Methodology) sao
metodologias que ja foram aprovadas e validadas formalmente pela UNFCCC,
porém sdo mais recentes e com nivel de maturidade ainda em crescimento, com
maiores chances de sofrer melhorias e adequagdes ao longo do tempo. Também
sdo metodologias aplicaveis a projetos de larga escala, mas por terem menor tempo
de existéncia, as metodologias apresentam menor quantidade de projetos publicos e

dados historicos.
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As metodologias iniciadas com a sigla AMS (Approved Methodology for
Small-scale project activities) possuem a mesma caracteristicas das metodologia
“‘AM”, porém aplicaveis a projetos menores, de pequena escala. Por fim, as
metodologias iniciadas com a sigla A/R (Afforestation/Reforestation) sao
metodologias exclusivamente desenvolvidas para projetos florestais que fazem
sequestro de carbono da atmosfera (carbon sequestration) através de atividades de
florestamento e reflorestamento. Por fugirem do escopo do estudo de caso,

metodologias “A/R” ndo foram incluidas na construgao dos indicadores.

O critério é classificado como qualitativo, discreto, construido e com
unidade adimensional. O critério foi construido em niveis de impacto, sendo o nivel

de impacto N; o melhor possivel (a*) e N3 o pior aceitavel (a*):

e N; — Projeto com metodologia ACM (Approved Consolidated Methodology);
e N, — Projeto com metodologia AM (Approved Methodology); e

e N3 — Projeto com metodologia AMS (Approved Methodology for Small-scale
project activities).

4.2.6.2 Compatibilidade com o Mercado Regulado e Voluntario

O indicador avalia o grau de compatibilidade do projeto e de sua
metodologia ao mercado regulado por meio do Mecanismo de Desenvolvimento
Limpo (MDL) da UNFCCC, e de sua adaptacdo ao novo Mecanismo de Crédito do
Acordo de Paris (item 6.4), mas, também, a compatibilidade com os padrdes de
certificacdo e comercializacdo de créditos de carbono do mercado voluntario, como
Verra e Gold Standard.

As metodologias mais importantes para o estudo de caso sdo ACMO0006,
ACMO0001, ACM0002 e AM0124 que correspondem as metodologias aplicaveis a
projetos de biomassa, biogas, solar fotovoltaico e hidrogénio verde.

Projetos de biomassa utilizam a metodologia ACM0006 (Geracdo de
eletricidade e calor a partir da biomassa) do Mecanismo de Desenvolvimento Limpo
(MDL) da UNFCCC. Ainda nao houve nenhum tipo de adaptacdo ou modificagéo
dessa metodologia para a transicdo ao Mecanismo de Crédito do Acordo de Paris
(tem 6.4), que utiliza a mesma metodologia vigente (ACMO0006) para 0S novos

projetos desse tipo. O Verra e o Gold Standard, principais padrbes de certificacdo do
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mercado voluntario, utilizam também a metodologia ACM0006 vigente da UNFCCC

sem quaisquer mudancgas ou adaptacdes para os seus padrdes de certificacao.

Projetos de biogéas utilizam a metodologia ACM0001 (Uso e queima de
biogas proveniente de aterro sanitario para geracao de eletricidade) do Mecanismo
de Desenvolvimento Limpo (MDL) da UNFCCC. A metodologia sofreu uma
adaptacao para a transicdo ao Mecanismo de Crédito do Acordo de Paris (item 6.4),
sendo denominada pela sigla “A6.4-AMM-001" que entrou em vigéncia em 30 de
Outubro de 2025 para 0s novos projetos desse tipo. No mercado voluntario, o Verra
também utiliza uma versédo revisada da metodologia ACM0001, denominada de
“WYMRO0016” que faz modificagées pontuais ha metodologia do mercado regulado. O
padrdo Gold Standard também utiliza a metodologia ACMO0001, mas sem

modificacdes ou revisdes na metodologia vigente.

Projetos edlicos e solar fotovoltaicos utilizam a metodologia ACM0002
(Geracdo de eletricidade conectada a rede a partir de fontes renovaveis) do
Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL) da UNFCCC. Ainda ndo houve
nenhum tipo de adaptacdo ou modificacdo dessa metodologia para a transicdo ao
Mecanismo de Crédito do Acordo de Paris (item 6.4), que utiliza a mesma
metodologia vigente (ACMO0002) para os novos projetos desse tipo. No mercado
voluntario, o Verra utiliza uma versdo revisada da metodologia ACMO0002,
denominada de “YMRO0017” que faz modificagdes pontuais na metodologia do
mercado regulado. O padrdo Gold Standard também utiliza a metodologia ACM0002,

mas sem modificacdes ou revisdes na metodologia vigente.

Projetos de hidrogénio verde utilizam a metodologia AM0124 (Producao
de hidrogénio a partir da eletrolise da agua) do Mecanismo de Desenvolvimento
Limpo (MDL) da UNFCCC. Ainda n&o houve nenhum tipo de adaptacdo ou
modificacdo dessa metodologia para a transicdo ao Mecanismo de Crédito do
Acordo de Paris (item 6.4), que utiliza a mesma metodologia vigente (AM0124) para
0S novos projetos desse tipo. O Verra utiliza também a metodologia AM0124 vigente
da UNFCCC sem quaisquer mudancas ou adaptacdes para os seus padrbes de
certificacdo. J&, o padrdo de certificacdo do mercado voluntario Gold Standard n&o
tem metodologia vigente para projetos de hidrogénio, uma vez que o padrao Gold

Standard néo tem foco nesses tipos de projetos.
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O critério é classificado como qualitativo, discreto, construido e com
unidade adimensional. Por se tratar de um critério qualitativo, ele é descrito e
construido em niveis de impacto, que representam cenérios diferentes de
desempenho associados aos projetos, sendo o nivel de impacto N; o melhor

possivel (a*) e N3 o pior aceitavel (a*):

e N; — Projeto com metodologia consolidada no mercado regulado através do
Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL) e com metodologia atualmente
adaptada ao novo ao Mecanismo de Crédito do Acordo de Paris (item 6.4). A
metodologia do projeto tem versdes adaptadas ou utiliza a mesma versao do
MDL para os principais padrbes de certificacdo do mercado voluntario, como
Verra e Gold Standard;

e N, — Projeto com metodologia consolidada no mercado regulado através do
Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL), mas sem adaptagcao vigente
ao novo Mecanismo de Crédito do Acordo de Paris (item 6.4). A metodologia
do projeto tem versdes adaptadas ou utiliza a mesma versado do MDL para os
principais padrées de certificacdo do mercado voluntario, como Verra e Gold
Standard; e

e N3 - Projeto com metodologia ainda ndo consolidada no mercado regulado,
com metodologia vigente do Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL),
mas sem adaptagdo vigente ao novo Mecanismo de Crédito do Acordo de
Paris (item 6.4). A metodologia do projeto tem versdes adaptadas ou utiliza a
mesma versdo do MDL para os principais padrdes de certificacdo do mercado
voluntario, mas algum desses padrfes ainda ndo tem a metodologia vigente.

4.2.7 Ponto de Vista Fundamental: Econémico

O PVF Econdmico avalia a viabilidade financeira dos projetos de carbono,
considerando a capacidade de geracdo de receitas a partir da comercializacao de
créditos de carbono e o retorno econémico associado ao investimento. Esse PVF
esta diretamente relacionado a atratividade dos projetos sob a perspectiva do
investidor, sendo fundamental para analisar se os beneficios financeiros obtidos com

a venda dos créditos sdo suficientes para justificar a implementacéo do projeto.

Os indicadores que compdem este PVF permitem mensurar tanto o
retorno econdmico especifico dos créditos de carbono em relagédo ao investimento
inicial quanto a rentabilidade global do projeto, representada pela Taxa Interna de
Retorno (TIR). Dessa forma, este PVF fornece uma avaliagéo financeira integrada,
complementando as dimensfes técnica, ambiental e metodologica do modelo

multicriterial.
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A Figura 15 apresenta a decomposicdo do PVF Econdmico em seus
respectivos descritores. Em seguida, cada descritor € definido e analisado
individualmente, destacando sua relevancia para a avaliacdo da viabilidade

econdmica dos projetos de carbono.

Figura 15 — Indicadores do PVF Econdmico

—| Taxa de Retorno Econdmico dos Créditos de Carbono (adm) |

ECONOMICO

| Taxa Interna de Retorno (TIR) do Projeto (%) |

S

Fonte: Elaboracgédo Propria (2026).

4.2.7.1 Taxa de Retorno Econémico dos Créditos de Carbono

O indicador avalia o potencial de retorno financeiro com a comercializagéo
dos créditos de carbono frente ao investimento com a implementacéo do projeto. O
indicador é crucial para a viabilidade econémica do projeto, e pode ser calculado
como a razdo entre a receita esperada proveniente da venda dos créditos de
carbono e o investimento total necessério para implementacao do projeto. A receita
esperada, por sua vez, € calculada como o produto entre a quantidade prevista de
CERs (Certificados de Emissdes Reduzidas) em tCOze e o pre¢co médio esperado de

cada crédito de carbono no mercado regulado ou voluntario.

Os valores elevados desse indicador representam alta atratividade
econbmica e que o projeto serd economicamente viavel. O calculo é baseado na
razdo entre receita gerada com a comercializagdo dos créditos de carbono gerados
e CAPEX inicial do investimento com o projeto. O indicador é classificado como
guantitativo, direto, direto e com unidade em adimensional, sendo também
classificado como crescente, uma vez que maiores valores percentuais indicam um

melhor desempenho do projeto.
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4.2.7.2 Taxa Interna de Retorno (TIR) do Projeto

O indicador avalia a atratividade econdmica do projeto por meio da Taxa
Interna de Retorno (TIR), considerando as receitas anuais provenientes da
comercializacdo de créditos de carbono ao longo do periodo de creditacdo e o

investimento inicial necessario para implementacéo do projeto.

A TIR corresponde a taxa de desconto que torna nulo o Valor Presente
Liquido (VPL) dos fluxos de caixa do projeto. Valores elevados indicam maior
rentabilidade, maior capacidade de recuperacdo do investimento inicial e maior
viabilidade econémica do projeto. O calculo foi realizado com base nos fluxos anuais
de receitas provenientes da venda de CERs e no CAPEX inicial do projeto. O
indicador é classificado como quantitativo, direto, continuo e com unidade em
adimensional, sendo também classificado como crescente, uma vez que maiores

valores percentuais indicam um melhor desempenho do projeto.

4.3 Consideracdes

Neste capitulo foi apresentada a modelagem e implementacédo do modelo
multicriterial proposto, incluindo a estruturagdo da arvore de decisédo, a definicdo dos
Pontos de Vista Fundamentais (PVFs) e a construgdo dos seus respectivos
descritores. Ademais foram detalhados os descritores nos PVFs técnico, ambiental,
econbmico, linha de base, adicionalidade, MRV e robustez metodoldgica, que

compdem a estrutura de avaliacdo do modelo.

O modelo foi estruturado de forma a permitir a aplicacdo dos métodos de
apoio a decisdo apresentados no Capitulo 3, possibilitando a avaliacdo integrada
dos projetos de crédito de carbono. O capitulo seguinte apresenta o estudo de caso,
no qual os critérios e descritores definidos sdo aplicados a diferentes projetos de

energia renovavel, permitindo a analise comparativa dos resultados obtidos.
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5 ESTUDO DE CASO E ANALISE DOS RESULTADOS

Neste capitulo é realizada a aplicacdo do modelo multicriterial proposto
para a avaliacdo integrada de projetos de crédito de carbono associados a diferentes
fontes renovaveis de energia. O estudo de caso tem como objetivo demonstrar a
operacionalizagdo do modelo proposto e verificar sua capacidade de apoiar a
tomada de decis&o na selecéo e priorizagao de projetos de carbono.

No estudo de caso foram selecionados cinco projetos representativos das
principais tecnologias renovaveis analisadas neste trabalho: biomassa, biogas,
energia edlica, energia solar fotovoltaica e hidrogénio verde. Cada projeto constitui
uma alternativa de decisdo e serd avaliado com base nos Pontos de Vista

Fundamentais (PVFs) e descritores propostos.

Inicialmente, sdo determinados os trade-offs dos PVFs e de seus
respectivos descritores, representando a importancia relativa de cada critério dentro
da estrutura hierarquica do modelo. Em seguida, é construida a matriz de
consequéncias contendo os desempenhos das alternativas para cada descritor, em
suas unidades de medida originais. A partir desses dados, sdo realizados os
calculos da matriz de indiferenca (K) e das funcbes de valor, que representam o0s

desempenhos locais das alternativas em cada critério.

Posteriormente, por meio da agregacdo aditiva, os desempenhos locais
sdo combinados com o0s respectivos trade-offs, possibilitando a obtencdo do
desempenho global de cada projeto e o0 estabelecimento de um ranking das
alternativas. Dessa forma, torna-se possivel identificar quais projetos apresentam
melhor desempenho considerando simultaneamente aspectos técnicos, ambientais,
econbmicos, metodoldgicos, de linha de base, adicionalidade e Monitoramento,
Relato e Verificacdo (MRV).

Por fim, é realizada uma analise de sensibilidade sobre a alternativa com
melhor desempenho global, avaliando a robustez da solu¢cdo encontrada. Essa
analise consiste em variar a importancia relativa do critério de maior impacto até que
a segunda melhor alternativa passe a ocupar a primeira posicdo no ranking,

permitindo verificar a estabilidade dos resultados obtidos pelo modelo proposto.
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5.1 Projetos Avaliados

Para a aplicagdo do modelo multicriterial proposto, foram selecionados
cinco projetos de crédito de carbono associados a diferentes fontes renovaveis de
energia: biomassa, biogas, solar fotovoltaica, eolioelétrica e hidrogénio verde. A
escolha de projetos pertencentes a diferentes tecnologias teve como objetivo ampliar
a diversidade da andlise e possibiltar a comparacdo entre projetos com

caracteristicas técnicas, ambientais, econdmicas e metodoldgicas distintas.

Os projetos selecionados possuem documentacao publica disponivel para
consulta, principalmente por meio dos Documentos de Concepg¢do de Projeto
(Project Design Documents — PDDs) registrados no ambito do Mecanismo de
Desenvolvimento Limpo (MDL) da UNFCCC. A partir dessas informacdes foram
obtidos os dados necesséarios para o preenchimento dos descritores do modelo

multicriterial.

As subsecdes a seguir apresentam uma breve caracterizagdo de cada
projeto, destacando sua localizacdo, tecnologia empregada, cenario de linha de

base e metodologia de certificacdo utilizada.

5.1.1 Projeto A: Planta de Biomassa para Cogeracédo de Calor e Energia Elétrica

O projeto A é uma planta de biomassa para a cogeracdo de energia
elétrica e calor. O projeto estd localizado em Jilin Liaoyuan, na China. A
implementacéo do projeto proposto permitiu o aproveitamento integral da biomassa,
utilizando também os residuos de biomassa locais excedentes, principalmente palha
de milho, para a geracgéo de calor e eletricidade. O cenario de linha de base era de
gue a eletricidade e calor foram geradas para a Rede Elétrica do Nordeste da China
por meio da queima de combustiveis fosseis e os residuos de biomassa eram
descartados ou deixados para se decompor de forma n&o controlada. O periodo de
creditacdo do projeto foi de 2010 a 2017 (UNFCCC, 2026a).

O projeto utiliza a metodologia de certificacdo ACMO006 (Geracao de
eletricidade e calor a partir da biomassa) do Mecanismo de Desenvolvimento Limpo
(MDL) da UNFCCC. Ainda ndo houve nenhum tipo de adaptacdo ou modificacédo

dessa metodologia para a transicdo ao Mecanismo de Crédito do Acordo de Paris
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(item 6.4), sendo a metodologia ACM0006 ainda vigente para novos projetos desse
tipo. O Verra e o Gold Standard, principais padrdes de certificagdo do mercado
voluntario, utilizam também a metodologia ACMO0006 vigente da UNFCCC sem
quaisquer mudancas ou adaptacbes para o0s seus padrbes de certificacdo
(UNFCCC, 2026b).

5.1.2 Projeto B: Planta de Biogas de Aterro Sanitario

O projeto B é uma planta de biogas proveniente de aterro sanitario para
geracado de calor e energia elétrica. O projeto esta localizado no aterro sanitario de
Dois Arcos, no estado do Rio de Janeiro, Brasil. A implementacdo do projeto
possibilitou a captura do metano para cogeracdo de energia elétrica e calor. O
cenario de linha de base era emissdo de metano diretamente na atmosfera, em que
a geracao de energia para 0s processos era proveniente do gas natural. O periodo
de creditacéo do projeto foi de 2016 a 2023 (UNFCCC, 2026c).

O projeto utiliza a metodologia ACM0001 (Uso e queima de biogas
proveniente de aterro sanitario para geracdo de eletricidade) do Mecanismo de
Desenvolvimento Limpo (MDL) da UNFCCC. A metodologia sofreu uma adaptacéo
para a transi¢cdo ao Mecanismo de Crédito do Acordo de Paris (item 6.4), que agora
passa a ser denominada pela sigla “A6.4-AMM-001" que entrou em vigéncia em
2025 para os novos projetos desse tipo. No mercado voluntério, o Verra também
utiliza uma versao revisada da metodologia ACM0001, denominada de “VMR0016”
qgue faz modificacBes pontuais na metodologia do mercado regulado. O padrédo Gold
Standard também utiliza a metodologia ACM0001, mas sem modificacbes ou

revisées na metodologia vigente (UNFCCC, 2026d).

5.1.3 Projeto C: Planta Solar Fotovoltaica

O projeto C é uma planta solar fotovoltaica localizada na provincia de
Antofagasta no Chile. O projeto consistia na construcdo e operacdo de uma usina
solar fotovoltaica. A implementacdo do projeto possibilitou a geragdo de energia
elétrica através de fonte renovavel. O cenario de linha de base era a geragédo de

energia elétrica a partir de combustiveis fésseis como carvao e 6leo proveniente da
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rede elétrica chilena. O projeto é classificado na metodologia vigente como uma
usina do tipo Greenfield “uma nova usina de energia renovavel construida e operada
em um local onde nenhuma usina de energia renovavel operava antes da
implementacado da atividade do projeto”. O periodo de creditacdo do projeto foi de
2019 a 2025 (UNFCCC, 2026¢).

O projeto utiliza a metodologia ACMO0002 (Geracado de eletricidade
conectada a rede a partir de fontes renovaveis) do Mecanismo de Desenvolvimento
Limpo (MDL) da UNFCCC. Ainda ndo houve nenhum tipo de adaptacdo ou
modificacdo dessa metodologia para a transicdo ao Mecanismo de Crédito do
Acordo de Paris (item 6.4), que utiliza a mesma metodologia vigente (ACM0002)
para 0s novos projetos desse tipo. No mercado voluntério, o Verra utiliza uma verséo
revisada da metodologia ACMO0002, denominada de “VMR0017” que faz
modificacdes pontuais na metodologia do mercado regulado. O padrdao Gold
Standard também utiliza a metodologia ACMO0002, mas sem modificacdes ou
revisdes na metodologia vigente (UNFCCC, 2026f).

5.1.4 Projeto D: Planta Eolioelétrica

O projeto D é uma planta eolioelétrica para geracdo de energia elétrica.
Projeto Edlico, localizado na regido da Patagbnia, Argentina. O projeto € composto
por 3 parques edlicos com uma poténcia instalada de 117 MW. A implementacéo do
projeto possibilitou a geracdo de energia elétrica através de fonte renovavel. O
cenario de linha de base era uma geracdo de energia elétrica proveniente de
combustiveis fésseis de usinas termelétricas da rede elétrica argentina. O periodo de
creditagdo foi de 2015 a 2021 (UNFCCC, 2026g).

O projeto utiliza a metodologia ACMO0002 (Geracao de eletricidade
conectada a rede a partir de fontes renovaveis) do Mecanismo de Desenvolvimento
Limpo (MDL) da UNFCCC. Ainda ndo houve nenhum tipo de adaptacdo ou
modificacdo dessa metodologia para a transicdo ao Mecanismo de Crédito do
Acordo de Paris (item 6.4), que utiliza a mesma metodologia vigente (ACMO0002)
para 0s novos projetos desse tipo. No mercado voluntario, o Verra utiliza uma versao
revisada da metodologia ACMO0002, denominada de “VMR0017” que faz

modificacdes pontuais na metodologia do mercado regulado. O padrdao Gold
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Standard também utiliza a metodologia ACMO0002, mas sem modificacbes ou

revisdes na metodologia vigente (UNFCCC, 2026f).

5.1.5 Projeto E: Planta de Hidrogénio por Eletrélise da Agua

O projeto E é uma planta de producdo de hidrogénio por eletrolise da
adgua utilizando eletricidade proveniente de fontes renovaveis. Em virtude da
escassez de projetos publicos de hidrogénio com documentagdo completa, parte das
informacBes necessarias para a andlise foi complementada a partir de dados
disponiveis e de premissas compativeis com a metodologia adotada. O Unico projeto
publico encontrado, utiliza o hidrogénio para gerar eletricidade encontrava-se com
dados incompletos no seu PDD. O cenario de linha de base que foi considerado é o
de producédo energética baseada em gas natural. O periodo de creditacdo foi de
2019 a 2025 (VERRA, 2026).

O projeto utiliza a metodologia AM0124 (Producéo de hidrogénio a partir
da eletrélise da agua) do Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL) da
UNFCCC. Ainda ndo houve nenhum tipo de adaptacdo ou modificacdo dessa
metodologia para a transicdo ao Mecanismo de Crédito do Acordo de Paris (Artigo
6.4), que utiliza a mesma metodologia vigente (AM0124) para 0S novos projetos
desse tipo. O Verra utiliza também a metodologia AM0124 vigente da UNFCCC sem
quaisquer mudancas ou adaptacdes para os seus padrdes de certificacdo. Ja o
padrdo de certificacdo do mercado voluntario Gold Standard ndo tem metodologia
vigente para projetos de hidrogénio, uma vez que o padrdo Gold Standard ndo tem
foco nesses tipos de projetos (UNFCCC, 2026h).

5.2 Trade-offs

Nesta secdo sao determinados os trade-offs que representam a
importancia relativa dos Pontos de Vista Fundamentais (PVFs) e dos descritores que
compdem o modelo multicriterial de apoio a decisédo. Inicialmente, sdo calculados os
trade-offs dos PVFs por meio do método Direct Rating, refletindo a contribuicdo de
cada ponto de vista para o objetivo global da avaliagdo. Em seguida, séao

determinados os trade-offs dos descritores pertencentes a cada PVF, pelo método
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AHP, estabelecendo a importancia relativa de cada descritor dentro do respectivo
ponto de vista. Por fim, é calculado o trade-off global de cada descritor, obtido pela
multiplicacdo entre o trade-off local do descritor e o trade-off do respectivo PVF,
permitindo determinar a contribuicdo global de cada descritor na avaliagdo

multicritério dos projetos de crédito de carbono.

5.2.1 Trade-offs dos Pontos de Vista Fundamentais

Os trade-offs refletem a importancia relativa de um PVF em comparagao
com os demais PVFs analisados. Para determinar os trade-offs entre os Pontos de
Vista Fundamentais (PVFs), utilizou-se o0 método de Direct Rating. Nesse processo,
foram atribuidas notas a cada PVF, com base em sua importancia ponderada em
relacdo aos demais. O trade-off por Direct Rating € entdo calculado através da
normalizacdo proporcional das notas atribuidas a cada PVF, conforme a Equacao
(15). A partir dessa avaliagéao, obteve-se a importancia relativa de cada um dos sete
Pontos de Vista Fundamentais (PVFs) que compdem o modelo multicriterial, os
valores dos trade-offs obtidos estdo apresentados na Figura 16.

Figura 16 — Trade-off dos Pontos de Vista Fundamentais (PVFs)

ROBUSTEZ
MONITORAMENTO, | "'
PVF TECNICO |LINHA DE BASE | ADICIONALIDADE | AMBIENTAL RELATO, E MERCADO DE ECONOMICO
VERIFICACAO (MRV) [~ oo o
Nota 6 10 10 7 9 7 6
Trade-off 10,91% 18,18% 18,18% 12,73% 16,36% 12,73% 10,91%

Fonte: Elaboracgdo Propria (2026).

5.2.2 Trade-offs dos descritores

Os trade-offs para os descritores sob um mesmo Ponto de Vista
Fundamental (PVF) foram obtidos pelo método AHP. Para a obtencao desses trade-
offs dos descritores foram realizadas uma sequéncia julgamentos e calculos.
Primeiramente, estabelece-se uma matriz de concordancia com as comparacoes de
cada par de descritores entre si, esta foi realizada conforme a escala de julgamento

de preferéncia par a par, denominada de escala Saaty, presente na Tabela 1.
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ApoOs estabelecidas as preferéncias entre os descritores, € possivel
calcular os autovetores da matriz de concordancia, conforme descrito na Equacéo
(2) e posteriormente a normalizagdo proporcional desses auto-vetores conforme a
Equacéo (3). ApOs realizados os calculos iniciais, o trade-off dos descritores sob um
mesmo PVF sdo determinados em termos percentuais (%), como obtido pela

Equacéo (13).

Ao final da analise, verifica-se a racionalidade da matriz de concordancia
construida a partir dos julgamentos do decisor para cada par de descritores. Para
isso, primeiramente, deve-se calcular o maior autovalor da matriz conforme a
Equacéo (4), para em seguida calcular o Coeficiente de Racionalidade (CR) atraves
da Equacéo (6). A seguir sdo apresentados os trade-offs dos descritores de todos o0s

PVFs que compdem o modelo multicriterial.

A Figura 17 apresenta o trade-off dos descritores do PVF Técnico, com
destaque para o descritor “Fator de Emissdao de CO, por Energia Elétrica Gerada”
gue apresentou o maior trade-off (44,16%), evidenciando sua maior importancia
relativa segundo as preferéncias do decisor. O coeficiente de racionalidade obtido foi

de 1,04%, valor inferior ao limite de 10%, indicando consisténcia nos julgamentos

Fonte: Elaboracgédo Propria (2026).

realizados.
Figura 17 — Trade-off dos descritores do PVF Técnico
TECNICO
S .. |Fator de Emisséo|Fator de Emisséo de Eficia Percentual de
ator de Emissao iciencia na -
= de CO2 por | CH4 Proveniente de - Combustiveis NORMALIZACAO
CRITERIOS de CO2 por Calor Energia Elétrica| Combusto para Gera.;.au de e —— AUTO-VETOR PROPORCIONAL TRADE-OFF
Gerado . Eletricidade )
Gerada Geragdo de Calor queimados
Fator de Emissdo de
€02 por Calor 1 0,3333 1 3 1 1 0,1655 16,55%
Gerado
Fator de Emiss3o de
CO2 por Energia 3 1 3 5 3 2,6673 0,4414 44,14%
Elétrica Gerada
Fator de Emissdo de
CH4 Proveniente de 1 0,3333 1 3 1 1 0,1655 16,55%
Combustdo para
Geragdo de Calor
Eficiéncia na
Geragdo de 0,3333 0,2 0,3333 1 0,3333 0,3749 0,0620 6,20%
Eletricidade
Percentual de
Combustiveis Fésseis 1 0,3333 1 3 1 1,0000 0,1655 16,55%
Co-queimados
SOMA 6,3333 2,2 6,3333 15 6,3333 6,0422 1 100%
AUTO VALOR
MAX 5,0465
CR 1,04%
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A Figura 18 apresenta os trade-offs dos descritores do PVF Linha de

Base. O descritor "Emissfes da Linha de Base Estimadas no PDD" apresentou a

maior importancia relativa (42,42%). O resultado evidencia a relevancia atribuida

pelo decisor na correta determinacdo das emissfes do cenario de referéncia, que

contribuem diretamente na determinacdo das reducdes para gerar os créditos de

carbono (CERSs). O coeficiente de racionalidade obtido foi de 9,20%, valor inferior ao

limite de 10%, indicando consisténcia no julgamento das preferéncias.

Figura 18 — Trade-off dos descritores do PVF Linha de Base

LINHA DE BASE
Grau de Impacto Fonte
na Energética para il Emisstes do Redugdo das
. Transformagdo | Producdo de ) Projeto Emissdes NORMALIZA(;AO
CREEROS Energética do Hidrogénio na ol i_:::r:adas Estimadas no Estimadas no bR PROPORCIONAL LDl
Cendrio de Linha |Linha de Base do ne PDD PDD
de Base Projeto
Grau de Impacto na
Transformagdo
Energética do 1 3 0,3333 1 0,2 0,7248 0,1153 11,53%
Cenario de Linha de
Base
Fonte Energética
Produgdo d
para Frodugaoce | - g 3333 1 0.2 0,3333 03333 0,3749 0,0596 5,96%
Hidrogénio na Linha
de Base do Projeto
Emissdes Totais da
Linha de Base 3 5 1 3 3 2,6673 0,4242 42,42%
Estimadas no PDD
Emissdes do Projeto 1 3 03333 1 0,3333 0,8027 0,1277 12,77%
Estimadas no PDD ! ' ' * *
Redugdo das
Emissdies Estimadas 5 3 0,3333 3 1 1,7188 0,2733 27,33%
no PDD
SOMA 10,3333 15 2,2000 8,3333 4,8667 6,2885 1 100%
AUTO VALOR
i 5,4123
CR 9,20%
Fonte: Elaboragéo Propria (2026).
A Figura 19 apresenta os trade-offs dos descritores do PVF

Adicionalidade. O descritor "Reducao Verificada nas Emissbes" recebeu o maior

trade-off (43,10%), refletindo a importancia atribuida as reducbes efetivamente

alcancadas pelos projetos. O coeficiente de racionalidade obtido foi de 2,89%.



Figura 19 — Trade-off dos descritores do PVF Adicionalidade

99

Fonte: Elaboracédo Propria (2026).

ADICIONALIDADE
- Indice de indice de
Emissdes do Emissoes Redugdo das Emissdes do %
. Indiret Redugéo Verificad NORMALIZACAO
CRITERIOS Projeto neliretas por. | nedugao .er|_|ca 2 Emissdes em Projeto em AUTO-VETOR CA TRADE-OFF
. Vazamento nas Emissdes PROPORCIONAL
Verificadas Relagdo & Linha | Relagdo & Linha
(Leakage)
de Base de Base
Emissdes do Projeto
" 1 3 0,3333 1 1 1,0000 0,1616 16,16%
Verificadas
Emissdes Indiretas
por Vazamento 0,3333 1 0,2 0,2 0,2 0,3056 0,0494 4,94%
(Leakage)
Redugdo Verificad
SN 3 5 1 3 3 2,6673 0,4310 43,10%
nas Emissdes
Indice de Reducso 1 5 0,3333 1 1 1,1076 0,1790 17,90%
das Emissdes
indice de EmissGes
do Projeto em 1 5 0,3333 1 1 1,1076 0,1790 17,90%
Relagdo a Linha de
Base
SOMA 6,3333 19 2,2000 6,2000 6,2000 6,1880 1 100%
AUTO VALOR
MAX 5,1296
CR 2,89%

A Figura 20 apresenta os trade-offs para o PVF Ambiental. O descritor

"Emissbes de CO, associadas ao transporte" apresentou o maior trade-off (46,31%),

O CR calculado foi de 1,64%, indicando uma matriz de concordancia consistente.

Figura 20 — Trade-off dos descritores do PVF Ambiental

Fonte: Elaboracédo Propria (2026).

AMBIENTAL
Risco de Impacto
Emissdes de CO2 : Aproveitamento Potencial de sobre ~
CRITERIOS associadas ao Aprovelfam'enm dos Residuos de Economia Ecossistemase | AUTO-VETOR NORMALIZACAO TRADE-OFF
do Biogds i X PROPORCIONAL
Transporte Biomassa Circular (grau) | Biodiversidade
(adm)
Emissdes de CO2
associadas ao 1 5 5 3 3 2,9542 0,4631 46,31%
Transporte
Apm":g;“;m” do 02 1 1 03323 02323 0,4670 0,0732 7,32%
Aproveitamento dos
Residuos de 0,2 1 1 0,3333 0,3333 0,4670 0,0732 7,32%
Biomassa
Potencial de
Economia Circular 0,3333 3 3 1 1 1,2457 0,1953 19,53%
(grau)
Risco de Impacto
sobre Ecossistamase) ) 3333 3 3 1 1 1,2457 0 19,53%
Biodiversidade
{adm)
SOMA 2,0667 13 13 5,6667 5,6667 6,3797 1 100%
AUTO VALOR
MAX 5,0734
CR 1,64%
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A Figura 21 apresenta os trade-offs dos descritores do PVF
Monitoramento, Relato e Verificagdo (MRV). Com destaque para "Monitoramento e
Verificagcdo das Emissfes" que apresentou a maior importancia relativa entre os
descritores (63,70%), evidenciando a relevancia de sistemas robustos de
monitoramento para a credibilidade dos créditos de carbono. O coeficiente de
racionalidade (CR) obtido foi de 3,32%, valor inferior ao limite de 10%, indicando

consisténcia nas preferéncias julgadas pelo decisor.

Figura 21 — Trade-off do PVF Monitoramento, Relato, Verificacdo (MRV)

MONITORAMENTO, RELATO, VERIFICA(;.E.O (MRV)
Monitoramento e indice das Emissdes do| indice de Redugdo das
. L Projeto Verificadas em | Emissdes Verificadas em NORMALIZAC;\O
CRITERIOS VE?::;E;EDSES relagio as Emissbes relagéo as Redugdes AUTO-VETOR PROPORCIONAL TRADE-OFF
Estimadas no PDD Estimadas no PDD

Meonitoramento e

Verificagdo das 1 5 3 2,4662 0,6370 63,70%

Emissdes
indice das Emissdes
do Projeto

Verificadas em 0,2 1 0,3333 0,4055 0,1047 10,47%
relacdo as Emissdes
Estimadas no PDD
indice de Reducdo

das Emissdes

Verificadas em 0,3333 3 1 1,0000 0,2583 25,83%
relagdo s Redugdes
Estimadas no PDD

SOMA 1,5333 9 4,3333 3,8717 1 100%
AUTO VALOR
e 3,0385
CR 3,32%

Fonte: Elaboracédo Propria (2026).

A Figura 22 apresenta os trade-offs dos descritores do PVF Robustez
Metodolbgica e Mercado de Carbono. O descritor "Compatibilidade com o Mercado
Regulado e Voluntario" apresentou o maior trade-off (75%), demonstrando a
importancia que o decisor atribui aos projetos capazes de serem inseridos em
diferentes mercados de carbono. O coeficiente de racionalidade calculado foi de

0,00%, confirmando a consisténcia da matriz.
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Figura 22 — Trade-off do PVF Robustez Metodoldgica e Mercado de Carbono

ROBUSTEZ METODOLOGICA E MERCADO DE CARBONO
Maturidade da Compatibilidade com o
, Metodologia de NORMALIZACAO
CRITERIOS Certificagao MercadD’R.eguIado e | AUTO-VETOR PROPORCIONAL TRADE-OFF
Voluntario (adm)
(adm)
Maturidade da
Metodologia de 1 0,3333 0,5774 0,2500 25,00%
Certificagdo (adm)
Compatibilidade
com o Mercado 3 1 1,7321 0,7500 75,00%
Regulado e
Voluntario (adm)
SOMA 4 1,3333 2,3094 1 100%
AUTO VALOR
MAX 2,0000
CR 0,00%

Fonte: Elaboracéo Propria (2026).

A Figura 23 apresenta os trade-offs dos descritores do PVF Econdmico.

Ambos descritores apresentaram a mesma importancia relativa frente as
preferéncias do decisor, um trade-off de 50% para ambos, refletindo que o decisor
julga ambos descritores igualmente preferenciais. O coeficiente de racionalidade

obtido foi de 0,00%, indicando uma matriz de concordancia consistente.

Figura 23 — Trade-off do PVF Econdmico

Fonte: Elaboracéo Propria (2026).

ECONOMICO
Taxa de Retorno Ry — .
: Econdmico dos NORMALIZACAO
CRITERIOS Ret TIR) d AUTO-VETOR TRADE-OFF
Créditos de stomo (TIR} do PROPORCIONAL
Projeto
Carbono
Taxa de Retorno
Econdmico dos 1 1 1 0,5000 50,00%
Créditos de Carbono
Taxa Interna de
Retorno (TIR) do 1 1 1 0,5000 50,00%
Projeto
SOMA 2 2 2 1 100%
AUTO VALOR
MAX 2,0000
CR 0,00%
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5.2.3 Trade-off Global dos Descritores

ApoOs determinar os trade-offs dos Pontos de Vista Fundamentais (PVFSs)
e os trade-offs dos descritores, deseja-se calcular a importancia global de cada
descritor no contexto global do modelo multicriterial. Enquanto os trade-offs dos
descritores representam sua importancia relativa apenas dentro de seu respectivo
PVF, os trade-offs globais permitem avaliar a contribuicdo de cada descritor frente a

todos descritores que compdem o modelo.

O trade-off global de um descritor é obtido pela multiplicacdo do trade-off
local desse critério pelo trade-off do seu Ponto de Vista Fundamental. O trade-off
global obtido representa a importancia do critério dentro do modelo multicriterial de

decisdo. A Equacao (29) mostra o calculo.
Wi Global = Wpyri X Wp (29)
Em que, w; giopa € O trade-off global do descritor D;; wpyr; € 0 trade-off do Ponto de

Vista Fundamental PVF;; e wp ; € trade-off local do descritor D; pertencente ao PVF;.

A determinacdo dos trade-offs globais é importante para identificar quais
descritores exercem maior influéncia sobre a avaliacdo final das alternativas,
permitindo uma visdo integrada global da estrutura de preferéncias do decisor. A

Figura 24 apresenta o trade-off global dos descritores do modelo multicriterial.

Figura 24 — Trade-off Global dos Indicadores

PVF TECNICO LINHA DE BASE
Trade-off 10,91% 18,18%
Fator de Fa_mz i e Gl e o Percentual de | Grau de Impacto na | Fonte Energética para| EmissBes da . .
. Emissdo de de CH4 Eficiéncia de . - . . Emiss&es do Reducdo das
L Emisséo de CO2 N " Combustiveis Transformacéo Produggo de Linha de Base B N . N
Critério CO2 por Proveniente de Geragdo de . L . . . ) _ Projeto Estimadas |EmissBes Estimadas
por Calor = R Combusti S il Fésseis Co-  |Energética do Cendrio| Hidrogénio na Linha Estimadas no iR =
Gerado nergia Eletrica | Combustdo para etricidade queimados de Linha de Base de Base do Projeto PDD ne no
Gerada Gerag&o de Calor
Trade-off 16,55% 44,14% 16,55% 6,20% 16,55% 11,53% 5,96% 42,42% 12,77% 27,33%
wi 1,81% 4,82% 1,81% 0,68% 1,81% 2,10% 1,08% 7,71% 2,32% 4,97%
PVF ADICIONALIDADE AMBIENTAL
Trade-off 18,18% 12,73%
indice de indice de .
P P o - o . y N Risco de Impacto
Emissdes do EmissBes Redugdo de Reducdo das Emisses do Emissdes de CO2 . Aproveitamento Potencial de .
. X . . o ) X Aproveitamento do . L sobre Ecossistemas
Critério Projeto Indiretas por Emissdes Emissdes em Projeto em associadas ao Biogds dos Residuos de | Economia Circular e Biodiversidade
Verificadas Vazamento Verificadas Relag8o & Linha | Relago & Linha Transporte 8 Biomassa (grau) (adm)
de Base de Base
Trade-off 16,16% 4,94% 43,10% 17,90% 17,90% 46,31% 7,32% 7,32% 19,53% 19,53%
wi 2,94% 0,90% 7,84% 3,25% 3,25% 5,89% 0,93% 0,93% 2,49% 2,45%
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= ROBUSTEZ METODOLOGICA E MERCADO DE ~
PVF MONITORAMENTO, RELATO, VERIFICACAO ECONOMICO
CARBONO
Trade-off 16,36% 12,73% 10,91%
Indice das Emiss&es| [ndice de Reducio
Monitoramento e do Projeto das Emissdes . N Compatibilidade com o Taxa de Retorno Taxa Interna de
e I . . Maturidade da Metodologia .
Critério Verificagio das | Verificadas em Verificadas em e Mercado Regulado e Econdmico dos Retorno (TIR) do
e . L . " de Certificagdo (adm) - - 3
Emissdes relago as Emissdes |relacdo as Redugdes Voluntério (adm) Créditos de Carbono Projeto
Estimadas no PDD | Estimadas no PDD
Trade-off 63,70% 10,47% 25,83% 25,00% 75,00% 50,00% 50,00%
wi 10,42% 1,71% 4,23% 3,18% 9,55% 545% 5,45%

Fonte: Elaborag&o Propria (2026).

Observa-se que o descritor "Monitoramento e Verificagdo das Emissdes”
apresentou o maior trade-off global (10,42%) dentre todos os descritores do modelo
multicriterial. Esse resultado indica que, segundo as preferéncias do decisor, esse é
o critério que exerce maior influéncia sobre a avaliacédo global dos projetos de crédito

de carbono.

5.3 Matriz de Consequéncia

Os dados dos projetos para cada um dos critérios do modelo sé&o
dispostos na matriz de consequéncia (Figura 25), em suas dimensdes e unidades de
medida originais. Os dados sdo obtidos dos documentos publicos dos projetos
disponiveis para consulta. O PDD (Project Design Document) € o documento mais
importante do projeto e que contém as informacdes de concepcdo do projeto,
incluindo cenério de linha de base, caracteristicas técnicas e estimativas de

emissoes.

Além do PDD, os relatorios de monitoramento, verificacdo e validacéo
apresentam as emissfes que efetivamente ocorreram com a implementacdo do
projeto e que foram verificadas e relatadas nesses documentos. Adicionalmente ha
também planilhas de célculo dos desenvolvedores do projeto que contemplam a

quantificacdo das emissdes e outros dados técnicos.

Figura 25 — Matriz de Consequéncia dos Indicadores

PVF TECNICO LINHA DE BASE
Fator de Emiss3o L.
Fator de Fator de . Grau de Impacto na | Fonte Energética o .
. . de CH4 Eficiénciana | Percentual de N . Emissdes da - . Redugdo das
Emiss8o de CO2 | Emissdo de CO2 ) " L. Transformagdo para Produgdo de . Emissdes do Projeto .
. ) Proveniente de Geragéo de Combustiveis L. ) . ) Linha de Base . EmissGes
Alternativas por Calor por Energia N i .. Energética do Hidrogénio na Linha . Estimadas no PDD .
. Combustdo para | Eletricidade Fosseis Co- L. . R Estimadas no Estimadas no PDD
Gerado Elétrica Gerada ~ _ Cendrio de Linha de | de Base do Projeto (tCO2/ano)
Geragao de Calor (%) queimados (%) PDD (tCO2/ano) (tC02/ano)
(tC02/GJ) (tCO2/MWh) Base (adm) (adm)
(tCH4/G1)
Projeto A (Biomassa) 0,0748 0,9960 0,00001971 21 2,68 N1 NA 200269 10130 190139
Projeto B (Biogas) 0,0656 0,3231 0,00002150 34 8,57 N2 NA 60670 3470 57200
Projeto C (Solar) 0 0 0 19 N5 NA 17750 0 17750
Projeto D (Edlico) 0 0 0 42 N4 NA 321420 0 321420
Projeto E (Hidrogénio) 1] 0 0 60 N3 N2 20100 0 20100
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PVF ADICIONALIDADE AMBIENTAL
] EmissBes indice de Iindice de G (G Cerpdl] X
mlss?ss ° Indiretas por  |Redugdo Verificada| Redugdo das Emissdes do mISSO.ES i . Aproveitamento Potencial de 1sc0 a8 rrjpac ©
) Projeto o o . associadas ao Aproveitamento do . . sobre Ecossistemas
Alternativas ) Vazamento nas Emissdes Emissées em Projeto em L, dos Residuos de | Economia Circular - .
Verificadas . . X L. Transporte Biogds (adm) N e Biodiversidade
tC02/ano) (Leakage) (tCO2/ano) Relagdo & Linha | Relagdo & Linha (tC02/ano) Biomassa (adm) (grau) (adm)
ano) (tC02/ano) de Base (%) de Base (%) ano acm
Projeto A (Biomassa) 5226 37 189649 94,70 5,06 23 N1 N1 N2 N4
Projeto B (Biogds) 1435 25 12807 21,11 5,72 14 N2 N2 N1 N3
Projeto C (Solar) 0 0 10157 57,22 0 0 NA NA N4 N2
Projeto D (Eclico) 0 0 301430 93,78 0 0 NA NA N4 N2
Projeto E (Hidrogénio) 0 0 16200 80,60 0 0 NA NA N3 N1
PVF MONITORAMENTO, RELATO, VERIFICACKO (MRV) ROBUSTEZ METODOLOGICA E MERCADO DE CARBONO ECONOMICO
Indice das Emiss8es | Indice de Redugio
do Projet: das Emissds Taxa de Ret
Monitoramento e ? rojeto a? MISSOEs . | Compatibilidade com o axa -e .e orne Taxa Interna de
. ) " Verificadas em Verificadasem |Maturidade da Metodologia Econémico dos
Alternativas Verificagdo das . . . . " . Mercado Regulado e . Retorno (TIR) do
o relagdo as Emissdes | relacdo as Redugbes de Certificagdo (adm) an Créditos de Carbono )
Emissdes (adm) . : Voluntério (adm) Projeto (%)
Estimadas no PDD | Estimadas no PDD (adm)
(%) (%)
Projeto A (Biomassa) N3 51,59 99,74 N1 N2 1,18 13,56
Projeto B (Biogés) N2 41,35 22,39 N1 N1 1,07 10,21
Projeto C (Selar) N4 100 57,22 N1 N2 0,93 2,50
Projeto D (Edlico) N2 100 93,78 N1 N2 0,98 454
Projeto E (Hidrogénio) N1 100 20,60 N2 N3 0.86 117

Fonte: Elaboracédo Propria (2026).

5.4 Matriz de Indiferenca

Apés organizar os dados dos projetos na matriz de consequéncia, sdo

construidas as escalas ordinais dos critérios (Figura 26). Uma escala ordinal é

construida através do ordenamento das alternativas, ancoradas entre o desempenho

da alternativa melhor possivel (a*) e o0 desempenho da alternativa pior aceitavel (a-)
(Sica et al., 2010).

Figura 26 — Escala Ordinal dos Indicadores

TECNICO LINHA DE BASE
Fator de Emissé&
Fator de Fator de Emissio @ ord ECF:lesao . cual d Grau de Impacto na | Fonte Energética para Emissdes d
Emissdo de CO2 de CO2 por © N Eficiéncia na ereen u? .e Transformacio Produgio de .mlssass @ Emissdes do Projeto Redugdo das
PORTFOLIO . Proveniente de . Combustiveis L. .. N .. ) Linha de Base N - .
por Calor Energia Elétrica Combust Gerago de R —— Energética do Cendrio| Hidrogénio na Linha — Estimadas no PDD | EmissBes Estimadas
Gerado Gerada Gum :jsdaucpalra Eletricidade (%) D.SSE: T%, de Linha de Base de Base do Projeto PDTJI(::O;; ne ) (tCO2/ano) no PDD (tCO2/ano)
(tc02/61) (tco2/Mwh) | ©6racC de talor queimacos (adm) (adm) ane
(tCH4/GJ)
a* o} 0 0 60 0 321420 0 321420
QUALITATIVO QUALITATIVO
a, 0,0748 0,9960 0,00002150 19 8,57 17750 10130 17750
ADICIONALIDADE AMBIENTAL
e Emisses indice de Indice de R erndial )
mlssn-)es o Indiretas por |Reducdo Verificada| Redugdo das Emiss&es do mlssn-es © . Aproveitamento Potencial de 1sco de n:lpac o
PORTFOLIO Projeto L . _ associadas ao Aproveitamento do . . sobre Ecossistemas
) Vazamento nas Emissdes Emissbes em Projeto em o, dos Residuos de | Economia Circular . -
Verificadas . a . . a Transporte Biogés (adm) N e Biodiversidade
(tC02/ano) (Leakage) (tCO2/ano) Relagdo a Linha | Relagdo a Linha (tC02/ano) Biomassa (adm) (grau) {adm)
anoj (tC02/ano) deBase (%) | de Base (%) ano adm
a* 0 0 301430 94,70 0,00 0
QUALITATIVO QUALITATIVO QUALITATIVO QUALITATIVO
a, 5226 37 10157 21,11 5,72 23
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MONITORAMENTO, RELATO, VERIFICACAO (MRV) ROBUSTEZ METODOLOGICA E MERCADO DE CARBONO ECONOMICO
Indice das Emissdes | [ndice de Reducéo
do Projet das Emissd Taxa de Ret
Monitoramento e ‘_) rejeto a? MISSOes R ) Compatibilidade com o axa .E _E orne Taxa Interna de
PORTFOLIO N - Verificadas em Verificadas em | Maturidade da Metodologia Econdmico dos
Verificagdo das . . . » o Mercado Regulado e e Retorno (TIR) do
. relagdo as Emissdes | relagdo as Redugbes de Certificagdo (adm) .. Créditos de Carbono _
Emisses (adm) y N Voluntdrio (adm) Projeto (%)
Estimadas no PDD | Estimadas no PDD (adm)
(%) (96)
a* 100 99,74 1,18 13,56
QUALITATIVO QUALITATIVO QUALITATIVO
a, 41,35 22,39 0,36 1,17

Fonte: Elaboracao Prépria (2026).

ApOs a construcdo das escala ordinais, é possivel determinar os
parametros K para cada um dos critérios quantitativos do modelo. A obtencdo dos
pardmetros K constitui uma das etapas iniciais do método MAUT e tem como
objetivo normalizar os desempenhos das alternativas em uma escala comum,
variando entre 0 e 1, sob um comportamento econémico indiferente. A determinacéo
pode ser realizada por duas formulacdes distintas, dependendo da natureza do
descritor. Para descritores quantitativos crescentes, o calculo € realizado por meio

da Equacéo (8). J& para descritores quantitativos decrescentes, utiliza-se a Equacao
(9).
A Figura 27 apresenta os valores dos parametros obtidos para cada

projeto em cada descritor quantitativo. E possivel observar que os descritores

qualitativos ndo possuem valores associados, pois para os descritores qualitativos

sera empregado o método AHP.

Figura 27 — Matriz Intermediaria do Célculo dos Ks

TECNICO LINHA DE BASE
Fator de Emiss&
Fator de Fator de Emissdo a Drd ECHTSSHD B tual d Grau de Impacto na | Fonte Energética para Emissdes d
MATRIZ Emissdo de €02 | deCO2por | =5 e Eficiéncia na :"Eh" “: ' Transformacio Producio de L_";:”;E; ® | Emisses do Projeto | Reduciio das
A roveniente de ombustiveis inha de Base
INTERMEDIARIA por Calor Energia Elétrica Combusti Geragdo de — Energética do Cendrio| Hidrogénio na Linha — Estimadas no PDD  |EmissBes Estimadas
ombustdo para 6sseis Co- stimadas no
Gerado Gerada @ 404 (’;J I Eletricidade (%) imados (%) de Linha de Base de Base do Projeto PDD (£C02/ano) (tC02/ano) no PDD (tCO2/ane)
eragdo de Calor ueimades ano
(tCO2/G) | (tcO2/MWh) g 2 (adm) (adm)
(tCH4/GJ)
CALCULO DO K decrescente decrescente decrescente crescente decrescente crescente decrescente crescente
Projeto A (Biomassa) 0 0 0,0833 0,0488 0,6873 0,6010 0 0,5677
Projeto B (Biogds) 0,1230 0,6756 0 0,3659 0 0,1413 0,6575 0,1299
Projeto C (Solar) 1 1 1 0 1 QUALITATIVO QUALITATIVO o 1 o
Projeto D (Edlico) 1 1 1 0,5610 1 1 1 1
Projeto E (Hidrogénio) 1 1 1 1 1 0,0077 1 0,0077
ADICIONALIDADE AMBIENTAL
] EmissBes indice de indice de T el .
MATRIZ r";“f“: © | Indiretaspor |Reduclo Verificada| Reduciodas | EmissBesdo ""55°_Esd © Aoroveitamento do | APTOvEItamEnto Potencial de :”E * "_“Z“ ©
A rojeto associadas a0 roveitamento do sobre Ecossistemas
INTERMEDIARIA N ) Vazamento nas Emiss8es EmissBes em Projeto em P L dos Residuos de | Economia Circular - .
Verificadas . a . a Transporte Biogds (adm) ) e Biodiversidade
(tC02/ano) (Leakage) (tCO2/ano) Relagdo a Linha | Relacdo a Linha (tC02/ano) Biomassa (adm) (grau) (adm)
ano| ano| adm
(tCO2/ano) de Base (%) de Base (%)
CALCULO DO K decrescente decrescente crescente crescente decrescente decrescente
Projeto A (Biomassa) o 0 0,6162 1 0,1156 o
Projeto B (Biogas) 0,7254 03243 0,0091 0 0 0,3913
Projeto C (Solar) 1 1 ) 0,4908 1 QUALITATIVO QUALITATIVO QUALITATIVO QUALITATIVO
Projeto D (Edlico) 1 1 1 0,9875 1 1
Projeto E (Hidrogénio) 1 1 0,0207 0,8084 1 1




MONITORAMENTO, RELATO, VERIFICACAO (MRV) ROBUSTEZ METODOLOGICA E MERCADO DE CARBONO ECONOMICO
indice das Emiss8es | Indice de Redugdo
do Projet das Emiss& Taxa de Retx
MATRIZ Monitoramento e . Df r:'E o v aiﬁ m\;smes ORI O Compatibilidade com o Em fe e Dd"m Taxa Interna de
INTERMEDIARIA Verificacdo das E:' |‘ca as-snl e~r| IFE s Em” aturica .e. @ . SRR Mercado Regulado e . C-DHOFI'IICD o3 Retorno (TIR) do
. relac8o &s EmissBes | relacdo &s RedugBes de Certificago (adm) Y Créditos de Carbono N
EmissBes (adm) N N Voluntério (adm) Projeto (%)
Estimadas no PDD | Estimadas no PDD (adm)
(%) (%)
CALCULO DO K crescente crescente crescente crescente
Projeto A (Biomassa) 0,1745 1 1 1
Projeto B (Biogas) 0 0 0,6563 0,7296
Projeto C (Solar) QUALITATIVO 1 0,4503 QUALITATIVO QUALITATIVO 02188 0,1073
Projeto D (Eélico) 1 0,9229 0,3750 0,2720
Projeto E (Hidrogénio) 1 0,7525 0 1]
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Fonte: Elaborag&o Propria (2026).

Verifica-se que valores proximos de 1 indicam alternativas com
desempenho mais favoravel no respectivo descritor, enquanto valores préximos de 0

representam desempenhos menos favoraveis.

5.5 Matriz de Valor Econdmico

A matriz de valor econdmico (Figura 28) € composta pelos valores das
funcdes de valor atribuidas a cada projeto em cada descritor do modelo multicriterial.
Para os critérios quantitativos, a funcdo de valor foi obtida por meio do método
MAUT através da Equacao (10), que utiliza os valores de indiferenca (K) calculados
anteriormente e o coeficiente a (alfa) de propensdo/aversdo que € definido pelo
decisor a ex-ante. Caso o decisor atribua um coeficiente a > 0 para um critério, o
decisor apresentara um comportamento propenso aos melhores desempenhos,
buscando se aproximar dos melhores resultados possiveis. E caso o decisor atribua
a < 0 para um critério, o decisor apresentara um comportamento avesso aos piores

desempenhos, buscando se afastar dos piores resultados aceitaveis.

Figura 28 — Matriz de Valor Econémico v(.) dos Projetos

TECNICO LINHA DE BASE
. .| Fator de Emissdo .
Fator de Fator de Emiss&o Grau de Impacto na | Fonte Energética para .
. de CH4 . Percentual de N " EmissBes da e . N
Emiss3o de CO2 de CO2 por _ Eficiéncia na . Transformagdo Produgdo de R Emiss&es do Projeto Reducgdo das
V(.) ) e Proveniente de " Combustiveis L .. N L R Linha de Base R . N
por Calor Energia Elétrica N Geragdo de . Energética do Cenario| Hidrogénio na Linha . Estimadas no PDD  |Emiss&es Estimadas|
Combustdo para . Fosseis Co- ) R Estimadas no
Gerado Gerada . Eletricidade (%) ) de Linha de Base de Base do Projeto {tCO2/ano) no PDD (tC0O2/ano)
(tc02/61) (tC02/Mwh) Gerag8o de Calor queimados (%) (adm) (adm) PDD (tCO2/ano)
(tCH4/GY) acm acm
ALFA 1 1 -1 1 -2 Qualitative Qualitative =i 2 1
Projeto A (Biomassa) 0 ] 0,1264 0,0291 0,8640 1 0,7147 0 0,4447
Projeto B (Biogds) 0,0762 0,5617 0 0,2571 0 0,4230 0,2085 0,4264 0,0807
Projeto C (Solar) 1 1 1 ] 1 0 - 0 1 0
Projeto D (Edlico) 1 1 1 0,4379 1 0,0799 - 1 1 1
Projeto E (Hidrogénio) 1 1 1 1 1 0,3027 0,3376 0,0122 1 0,0045
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ADICIONALIDADE AMBIENTAL
EmissBes do E.rnlssoss " ) I"dmf it Ir|-d|c”s ik EmissBes de CO2 ) N Risco de Impacto
_ Indiretas por  |Reducdo Verificada| Reducéo das Emissdes do N B Aproveitamento Potencial de .
V() Projeto . o ) associadas a0 Aproveitamento do . L sobre Ecossistemas
.. Vazamento nas Emissdes Emissdes em Projeto em L, dos Residuos de | Economia Circular . .
Verificadas . . Transporte Biogas (adm) N e Biodiversidade
(Leakage) (tCO2/ano) Relagdo a Linha | Relagdo a Linha Biomassa (adm) (grau)
(tCO2/ano) (tC02/ano) (adm)
(tCO2/ano) de Base (%) de Base (%)
ALFA -1 -2 1 1 1 -2 Qualitati Qualitati Q Qualitati
Projeto A (Biomassa) 0 0 0,4958 1 0,0713 0 1 1 0,8064 0
Projeto B (Biogas) 0,8161 0,5519 0,0053 o 0 0,6277 0,8898 0,4591 1 0,1209
Projeto C (Solar) 1 1 0 0,3687 1 1 0 0,2363
Projeto D (Eélico) 1 1 1 0,9804 1 1 0 0,2363
Projeto E (Hidrogénio) 1 1 0,0122 0,7241 1 1 0,1720 1
MONITORAMENTO, RELATO, VERIFICACAO (MRV) ROBUSTEZ METODOLOGICA E MERCADO DE CARBONO ECONGMICO
Iindice das Emissdes| Indice de Redugio
i o do Projeto das EmissBes % ibilidad Taxa de Retorno S— d
V(,) om, orarPen 2€ | Verificadas em Verificadas em |Maturidade da Metodologia ompatibilidace com o Econémico dos axa Interna ce
Verificagdo das . . . . " . Mercado Regulado e " Retorno (TIR) do
EmissBes (adm) relagdo as Emissdes | relagio as Redugdes de Certificagdo (adm) Voluntrio (adm) Créditos de Carbono Projeto (%)
Missoes {adm) | bctimadas no PDD | Estimadas no PDD oluntario fadm, (adm) rojeto
(%) (%)
ALFA Qualitativo 1 1 Qualitativo Qualitativo 2 -1
Projeto A (Biomassa) 0,2314 0,1110 1 1 0,3911 1 1
Projeto B (Biogds) 0,4800 0 0 1 1 0,4250 0,8193
Projeto C (Solar) 0o 0,2310 1 0,3911 0,0859 0,1610
Projeto D (Edlico) 0,4800 1 0,8827 1 0,3911 0,1748 0,3767
Projeto E (Hidrogénio) 1 1 0,6531 0,3587 0 0 0

Fonte: Elaboracédo Propria (2026).

Observa-se que todos os desempenhos sao representados em uma
escala comum de preferéncia, variando entre 0 e 1, em que valores mais proximos
de 1 indicam melhor desempenho no respectivo critério, ao contrario da matriz de
consequéncia, em que cada critério estava em suas unidades de medida originais.
Para os critérios qualitativos a funcé@o de valor de cada critério para cada projeto €
calculada através da normalizacdo nao proporcional dos autovetores para cada nivel
de impacto do critério, conforme a Equacao (7). Para cada critério qualitativo é
calculada a funcéo de valor através do julgamento de preferéncia do decisor entre

cada nivel de impacto da linha em relacdo ao nivel de impacto da coluna.

As Figura 29, Figura 30 e Figura 31 mostram o julgamento de preferéncia
do decisor para os niveis de impacto dos critérios qualitativos “Grau de Impacto na
Transformacédo Energética do cenario de Linha de Base”, “Fonte Energética para
Producdo de Hidrogénio na Linha de Base do Projeto” e “Aproveitamento do

Biogas”, respectivamente.
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Figura 29 — Funcé&o de Valor v(.) do Critério Qualitativo: Grau de Impacto na Transformagao
Energética do Cenario de Linha de Base (adm)

Fonte: Elaboracédo Propria (2026).

N1 N2 N3 N4 N5 Autovetor Norma V(.)
N1 1 3 5 5 7 3,4997 0,4879 1
N2 0,3333 1 1 5 7 1,6345 0,2279 0,4230
Ns 0,2 1 1 3 5 1,2457 0,1737 0,3027
Na 0,2 0,2 0,3333 1 3 0,5253 0,0732 0,0799
Ns 0,1429 0,1429 0,2 0,3333 1 0,2671 0,0372 0
SOMA 1,8762 5,3429 7,5333 14,3333 23 7,1724 1

Autovalor Max| 5,3479

CR 7,77%

Figura 30 — Funcdo de Valor v(.) do Critério Qualitativo: Fonte Energética para Producéo de
Hidrogénio na Linha de Base do Projeto

Fonte: Elaboracédo Propria (2026).

N1 N2 N3 Na Ns Autovetor Norma v(.)
N1 1 3 3 5 5 2,9542 0,4689 1
N2 0,3333 1 1 3 3 1,2457 0,1977 0,3376
N3 0,3333 1 1 1 3 1,0000 0,1587 0,2424
Na 0,2 0,3333 1 1 3 0,7248 0,1151 0,1356
Ns 0,2 0,3333 0,3333 0,3333 1 0,3749 0,0595 0
SOMA 2,0667 5,6667 6,3333 10,3333 15 6,2996 1

Autovalor Max| 5,1767

CR 3,94%

Figura 31 — Funcéo de Valor v(.) do Critério Qualitativo: Aproveitamento do Biogés

Fonte: Elaboracédo Propria (2026).

N1 N2 N3 Na Ns Autovetor Norma V(.)
N1 1 1 1 5 7 2,0362 0,3143 1
N2 1 1 1 3 7 1,8384 0,2838 0,8898
N3 1 1 1 3 5 1,7188 0,2653 0,8232
Na 02 0,3333 0,3333 1 5 0,6444 0,0995 0,2246
Ns 0,1429 0,1429 0,2 0,2 1 0,2412 0,0372 0
SOMA 3,3429 3,4762 3,5333 12,2000 25 6,4789 1

Autovalor Max| 5,1184

CR 2,64%

As Figura 32, Figura 33, Figura 34 e Figura 35 mostram o julgamento de

preferéncia do decisor para 0s niveis de impacto dos critérios qualitativos:
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“‘Aproveitamento dos Residuos de Biomassa”, “Potencial de Economia Circular”,
“‘Risco de Impacto sobre Ecossistemas e Biodiversidade” e “Monitoramento e
Verificacdo das Emissdes”, respectivamente. Os Coeficientes de Racionalidade (CR)
calculados para os quatro critérios estdo abaixo do limite de 10%, indicando

consisténcia nas preferéncias julgadas pelo decisor.

Figura 32 — Fungéo de Valor v(.) do Critério Qualitativo: Aproveitamento dos Residuos de

Biomassa
N1 N2 N3 Na Autovetor Norma V(.)
N1 1 3 7 9 3,7078 0,5824 1
N2 0,3333 1 5 7 1,8481 0,2903 0,4591
Na 0,1429 0,2 1 3 0,5411 0,0850 | 0,0789
Na 0,1111 0,1429 0,3333 1 0,2697 0,0424 0
SOMA 1,5873 4,3429 13,3333 20 6,3667 1

Autovalor Max| 4,1654

CR 6,13%

Fonte: Elaboracgdo Propria (2026).

Figura 33 — Func¢&o de Valor v(.) do Critério Qualitativo: Potencial de Economia Circular

N1 N2 N3 Na Autovetor Norma V(.)
N1 1 1 5 9 2,5900 0,4569 1
N2 1 1 3 7 2,1407 0,3776 0,8064
N3 0,2 0,3333 1 3 0,6687 0,1180 | 0,1720
N4 0,1111 0,1429 0,3333 1 0,2697 0,0476 0
SOMA 2,3111 2,4762 9,3333 20 5,6692 1

Autovalor Max| 4,0433

CR 1,60%

Fonte: Elaboracgédo Propria (2026).

Figura 34 — Funcéo de Valor v(.) do Critério Qualitativo: Risco de Impacto sobre Ecossistemas
e Biodiversidade

N1 N2z N3 Na Autovetor Norma V(.)
N1 1 3 3 5 2,5900 0,5331 1
N2 0,3333 1 1 3 1,0000 0,2058 0,2363
N3 0,3333 1 1 1 0,7598 0,1564 0,1209
Na 0,2 0,3333 1 1 0,5081 0,1046 0
SOMA 1,8667 5,3333 6 10 4,8580 1

Autovalor Max| 4,0775

CR 2,87%

Fonte: Elaboracédo Propria (2026).
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Figura 35 — Funcédo de Valor v(.) do Critério Qualitativo: Monitoramento e Verificagdo das

Emissdes
N1 Nz N3 Na Autovetor Norma V(.)
N1 1 3 3 7 2,8173 0,5168 1
N2 0,3333 1 3 5 1,4953 0,2743 0,4800
N3 0,3333 0,3333 1 5 0,8633 0,1584 0,2314
Na 0,1429 0,2 0,2 1 0,2749 0,0504 0
SOMA 1,8095 4,5333 7,2 18 5,4509 1

Autovalor Max| 4,2271

CR 0,0841

Fonte: Elaboracgdo Propria (2026).

A Figura 36 e Figura 37 mostram o julgamento de preferéncias do decisor
para os niveis de impacto dos critérios qualitativos: “Maturidade da metodologia de
Certificacdo” e “Compatibilidade com o Mercado Regulado e Voluntario”,
respectivamente. Os Coeficientes de Racionalidade (CR) calculados para os dois
critérios estdo abaixo do limite de 10%, indicando consisténcia nas preferéncias

julgadas pelo decisor.

Figura 36 — Funcé&o de Valor v(.) do Critério Qualitativo: Maturidade da Metodologia de
Certificacéo

N1 N2 N3 Autovetor Norma v(.)
N1 1 3 7 2,7589 0,6491 1
N2 0,3333 1 5 1,1856 0,2790 0,3587
N3 0,1429 0,2 1 0,3057 0,0719 0,0000
SOMA 1,4762 4,2 13 4,2503 1
Autovalor Max| 3,0649
CR 5,59%

Fonte: Elaboragédo Propria (2026).

Figura 37 — Funcéo de Valor v(.) do Critério Qualitativo: Compatibilidade com o Mercado
Regulado e Voluntario

N1 N2 N3 Autovetor Norma V(.)
N1 1 3 9 3,0000 0,6554 1
N2 0,3333 1 7 1,3264 0,2897 0,3911
N3 0,1111 0,1429 1 0,2513 0,0549 0,0000
SOMA 1,4444 4,1429 17 4,5777 1
Autovalor Max| 3,0803
CR 6,92%

Fonte: Elaboracédo Propria (2026).
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As curvas de funcao valor obtidas pelo método MAUT serdo continuas e
apresentardo comportamento determinado a ex-ante pelo decisor, através da
atribuicdo de um coeficiente de propenséo/aversao “a”. Caso o decisor atribua a > 0,
0 comportamento sera propenso ou muito propenso; caso atribua a < 0, o
comportamento serd avesso ou muito avesso; por fim, caso atribua a = 0, o

comportamento seré indiferente, conforme Figura 38.

Figura 38 — Comportamento das Curvas de Propensao, Aversao e Indiferenca

——— indiferente === muito propenso
propenso

== muito avesso
— VS50

Fonte: Adaptado de Sica et al. (2010).

A Figura 39 apresenta o comportamento da funcédo valor continua para os
critérios do PVF Técnico pelo método MAUT. O decisor atribuiu a = 1 (propenso)
para os critérios: “O Fator de emissédo de CO, por Calor Gerado”, "Fator de emissao
de CO; por Energia Elétrica Gerada” e “Eficiéncia na Geragdo de Qualidade”. Devido
ao a = 1 (propenso), o decisor tem propensdo ao melhor desempenho possivel, ou
seja, ele deseja se aproximar dos melhores desempenhos possiveis. J4, as funcdes
dos critérios “Fator de emissdo CH, proveniente da combustdo para geracao de
energia” com a = -1 (avesso) e “Percentual de combustiveis fésseis co-queimados”
com a = -2 (muito avesso), indicam que o decisor tem aversao aos piores resultados,

ou seja, ele deseja se afastar dos piores resultados aceitaveis.
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Figura 39 — Curvas de Valor Econémico v(.) dos Projetos sob o PVF Técnico

Fator de Emiss&o de CO2 por Calor Gerado (tCO2/GJ) Fator de Emiss&o de CO2 por Energia Elétrica Gerada (tCO2/MWh)
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Fonte: Elaboracgédo Propria (2026).

A Figura 40 apresenta as funcdes de valor dos critérios do PVF Linha de
Base. Para os critérios qualitativos “Grau de impacto na transformagao energética do
cenario de linha de base” e “Fonte Energética para producédo do hidrogénio da linha
de base” utilizou-se o0 método AHP para estabelecer o julgamento das preferéncias
do decisor para os niveis de impacto do critério. Ao final do julgamento paritario dos
niveis de impacto, ambas as func¢des ilustraram que o comportamento econdémico do
decisor € de propensdo, em que o decisor busca aproximar-se dos melhores

desempenhos possiveis.

Para os critérios “Emissdes do projeto estimadas no PDD”, e “Fonte

energética para produgdo de hidrogénio da linha de base” o decisor atribuiu os
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coeficientes de propensao a = 2 e a = 1, respectivamente, o que significa que o
decisor considerou a ex-ante que o seu comportamento econdmico para 0s critérios
€ de propensdo, e portanto, busca se aproximar dos melhores desempenhos
possiveis. Para o critério “Emissdes da Linha de Base Estimadas no PDD” o decisor

atribuiu a = -1, sendo portanto, avesso ao pior resultado aceitavel.

Figura 40 — Curvas de Valor Econémico v(.) dos Projetos sob o PVF Linha de Base

Grau de Impacto na Transformacao Energética do Cenario de Linha Fonte Energética para Produgao de Hidrogénio da Linha de Base
de Base (adm) (adm)
1,0000 1,0000
1,0000 —_——— 1,0000 e
i I
I 0,7500 !
0,7500 '
1 I
I
~ 05000 0'42301 S 05000 03376 )
s 03027 == = 02424 — L
== 0,2500 01356 ¢ w ==}
0,2500 00750 | 1990 g
0,0000 S 00000 =
0,0000 1 0,0000
N5 N4 N3 N2 NI NS N4 N3 N2 N1
Emissdes da Linha de Base Estimadas no PDD Emissdes do Projeto Estimadas no PDD
-0,0953 + 5,53E-06x + -0,18E-12x*2 + 1,02E-17x"3 + -6, 68E-24x"4 1 + -4,8E-04x + 1,04E-07x"2 + -2 4BE-12x*3 + 4 03E-16x"4
1,00 L] 1,00 L
075 ! 075
= 050 = 050
= = o
0,25 ® 0,25
e 0,00 @
50000 100000 150000 200000 250000 300000 10000 7500 5000 2500 0
[tCO2/ano] [tCO2/ano]
Redugdo de Emissdes Estimadas no PDD
-0,0827 + 1,78E-06x + 3,56-12¢"2 + 2,28E-21x"3 + 9,2E-24x"4
1,00 @
0,75
g 0,50 ®
0,25
0,00 @
50000 100000 150000 200000 250000 300000
[tCO2/ano]

Fonte: Elaboracao Propria (2026).

A Figura 41 contempla as fungdes valor dos critérios do PVF

Adicionalidade. Os cinco critérios sdo quantitativos, continuos e com o0

by

comportamento formado a ex-ante pelo decisor ao atribuir coeficientes de
propensdo/aversao pela técnica MAUT. Para os critérios “Emissdes do projeto
verificadas” e “Emissdes indiretas por vazamento” o decisor atribuiu a = -1 e a = -2,

respectivamente, o que significa que o decisor considerou a ex-ante que 0 seu
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comportamento econémico para os critérios seria de aversado aos piores resultados
aceitaveis. Para os critérios “Reducdo verificada nas emissdes”, “indice das
emissdes em relacdo & linha de base” e “indice de emissdes do projeto em relagdo a
linha de base”, o decisor atribuiu a = 1, indicando que ele tem um comportamento
econdmico propenso ao melhor desempenho possivel, buscando se aproximar dos

melhores resultados possiveis.

Figura 41 — Curvas de Valor Econémico v(.) dos Projetos sob o PVF Adicionalidade

Emissdes do Projeto Verificadas Emissdes Indiretas por Vazamento (Leakage)
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Fonte: Elaboracao Propria (2026).
A Figura 42 apresenta as funcdes de valor dos critérios do PVF

Ambiental. O critério “Emissdes de CO, associadas ao transporte” é continuo e foi
construido pelo método MAUT. O decisor atribuiu a = -2, 0 que significa que o

decisor considerou a ex-ante que o seu comportamento econdmico para o0s critérios
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seria de muito avesso ao pior resultado aceitavel, ou seja, deseja-se afastar dos
piores desempenhos aceitaveis.

Os demais critérios sdo discretos e tomados pelo decisor através do
julgamento paritario dos niveis de impacto pelo método AHP. Os critérios
“Aproveitamento do Biogas” e “Potencial de Economia Circular’ tem comportamento
econdémico avesso, enquanto os critérios “Aproveitamento dos residuos de
biomassa” e “Risco de impacto sobre ecossistemas e biodiversidade” apresentam

comportamento econdmico propenso.

Figura 42 — Curvas de Valor Econémico v(.) dos Projetos sob o PVF Ambiental

Emissoes de CO2 associadas ao Transporte Aproveitamento do Biogds
1+ 0,0168x + -3,26E-03x*2 + -1,46E-05x*3 + 1,83E-06x*4
1,00 ® 71,0000
1,0000 08237 08898
075 — o
® 0,7500 1
= 050 — i
= =
= 0,5000 1
025 0,2246 |
0,2500 -
0,00 @
20 15 10 5 0 0.0000 1
0,0000 =i
[tCO2/ano) N5 N4 N3 N2 N1
Aproveitamento dos Residuos de Biomassa Potencial de Economia Circular
1,0000 1,0000
1,0000 f—— 1,0000 08064 F = =
I [ —
0,7500 I 0,7500 1
= 04591 | — 1
> 0,5000 = 0,5000 "
[ —— -
0,1720
0,2500 00789 ! 0,2500 _:
0,0000 ' I 0,0000 == ==
0,0000 0,0000 I
N4 N3 N2 N1 N4 N3 N2 N1
Risco de Impacto sobre Ecossistemas e Biodiversidade
1,0000
1,0000 [
|
0,7500 I
s [
= 0,5000 I
0,2363
0,2500 01209 e
0,0000  mm mm wm
0,0000 I
N4 N3 N2 N1

Fonte: Elaboracdo Propria (2026).
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A Figura 43 apresenta funcbes de valor dos critérios do PVF
Monitoramento, Relato e Verificagdo (MRV). O critério “Monitoramento e verificagéo
das emissdes” teve sua curva de fungao valor determinada através do julgamento de
preferéncia entre os niveis de impacto pelo decisor através do método AHP, dessa
forma, o comportamento do decisor foi tomado a ex-post e tem comportamento
propenso, uma vez que, o decisor € propenso a se aproximar dos melhores
desempenhos possiveis. J4, os demais critérios sdo continuos e construidos pelo

método MAUT e foram atribuidos a = 1, e portanto, sdo propensos.

Figura 43 — Curvas de Valor Econémico v(.) dos Projetos sob o PVF Monitoramento,
Verificacéo, Relato

. - - indice das Emissoes do Projeto Verificadas em relagao as
Monitoramento e Verificagéo das Emissées Emissdes Estimadas no PDD
1,0000 -0,249 + 3,69E-03x + 1,82E-05x"2 + 1,08E-06x"3 + -3,77TE-09x"4
1,0000 [ o——— 1,00 Y
]

0,7500 1 075
> 0,4800 I -~ 050
= 0,5000 (——— =

02314 I 0,25
0,2500 (= 0.00 .
0,0000 I o 50 60 70 80 90 100
0,0000
N4 N3 N2 N1 [%]

indice de Redugéo das Emissdes Verificadas em Relagao as
Reducgdes Estimadas no PDD

-0,148 + 5,78E-03x + 3 41E-05x"2 + 1,49E-07x"3 + 8,6E-10x"4

L
0,75

V()

0,25

0,00 @

25 50 75 100

(%]

Fonte: Elaboracgdo Propria (2026).

A Figura 44 apresenta as func¢des de valor dos critérios do PVF Robustez
Metodolégica e Mercado Carbono. Ambos os critérios sdo qualitativos, discretos e
foram obtidos seus desempenhos de funcdo valor através do julgamento paritario
dos niveis de impacto pelo decisor através do método AHP. Ao final do julgamento, o
decisor apresentou comportamento econémico propenso para ambos 0S critérios,
indicando que o decisor € propenso ao melhor desempenho possivel, ou seja, tem o

desejo de se aproximar dos melhores resultados possiveis.
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Figura 44 — Curvas de Valor Econémico V(.) dos Projetos sob o PVF Robustez Metodoldgica e
Mercado de Carbono

Maturidade da Metodologia de Certificagdo Compatibilidade com o Mercado Regulado e Voluntéario
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Fonte: Elaboracgédo Propria (2026).

A Figura 45 apresenta as curvas de funcéo de valor dos critérios do PVF
Econbmico. Ambos os critérios sdo quantitativos, descritos por funcdo continua
através da aplicacdo do Método MAUT. Para o critério “Taxa de Retorno Econémico
dos Créditos de Carbono” foi atribuido a = 2, o que significa que o decisor
considerou a ex-ante que 0 seu comportamento econdmico para o critério seria de
muito propenso ao melhor resultado possivel, ou seja, deseja-se aproximar dos
melhores desempenhos possiveis. Diferentemente do comportamento que o decisor
atribuiu ao critério “Taxa interna de Retorno (TIR) do Projeto”, pois ao atribuir um
coeficiente a = -1, o decisor formou seu comportamento a ex-ante como avesso aos

piores desempenhos aceitaveis, desejando afastar-se dessas alternativas.

Figura 45 — Curvas de Valor Econémico v (.) dos Projetos sob o PVF Econdmico

Taxa de Retorno Econdmico dos Créditos de Carbono Taxa Interna de Retorno (TIR) do Projeto
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Fonte: Elaboracgédo Propria (2026).
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5.6 Agregacéao Aditiva

O valor global de uma alternativa € calculado através da férmula de
agregacao aditiva, obtido a partir dos desempenhos da alternativa em cada um dos
critérios do modelo e ponderadas pela importancia global de cada critério, chamados

de trade-offs globais, conforme Equacéo (17).

Esse procedimento permite integrar os desempenhos locais de cada
alternativa em wuma Unica medida de desempenho global, considerando
simultaneamente todos os critérios do modelo e suas respectivas importancias
relativas. A Figura 46 apresenta os valores globais obtidos para os cinco projetos

avaliados.

Figura 46 — Valor Global Agregacado Aditiva dos Projetos

Alternativas VALOR GLOBAL ADITIVO
PROJETO A 0,47518
PROJETO B 0,42097
PROJETO C 0,38699
PROJETO D 0,70668
PROJETO E 0,48735

Fonte: Elaboracdo Propria (2026).

Com base nos resultados obtidos, verifica-se que o Projeto D (E6lico)
apresentou o melhor desempenho global dentre as alternativas de projetos
analisadas, alcancando valor de 0,70668. Esse resultado indica que, considerando
simultaneamente os todos os critérios dos 7 PVFs que comp&em o modelo, o projeto
eolico foi a alternativa que apresentou o melhor desempenho global. Observa-se
ainda que os Projetos E (Hidrogénio Verde) e A (Biomassa) apresentaram
desempenhos intermediarios e relativamente proximos entre si, com valores globais
de 0,48735 e 0,47518, respectivamente. O Projeto B (Biogas) obteve valor global de
0,42097, enquanto o Projeto C (Solar Fotovoltaica) apresentou 0 menor

desempenho global dentre as alternativas avaliadas, com valor de 0,38699.

Na Figura 47 € apresentada a diferenca absoluta e percentual entre o
projeto com melhor desempenho global (Projeto D) e os demais projetos. A diferenca
para o segundo melhor colocado é de 0,21934, o que equivale a uma diferenca

percentual de 31,04%, enquanto a diferenca do Projeto D para o projeto com pior
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desempenho (Projeto C) € de 0,31969, o que equivale a uma diferenca de 45,24%.
As diferencas calculadas em relagéo ao melhor projeto demonstram que o Projeto D
manteve uma vantagem expressiva sobre todos os demais projetos, inclusive em
relacdo ao segundo colocado. Esse resultado reforca a consisténcia da classificacao
do Projeto D, que é sustentada por um desempenho global superior e nédo por

diferencas marginais entre as alternativas.

Figura 47 — Diferenca Relativa para o Melhor Projeto

Diferenga Absoluta |Diferenca Percentual

Alternativas Valor Global para Melhor para Melhor

Alternativa Alternativa
PROJETO A 0,47518 0,23151 32,76%
PROJETO B 0,42097 0,28571 40,43%
PROJETO C 0,38699 0,31969 45,24%
PROJETO D 0,70668 0,00000 0,00%
PROJETO E 0,48735 0,21934 31,04%

Fonte: Elaboragdo Propria (2026).

Uma das explicacBes para o desempenho superior do Projeto D esta no
elevado desempenho obtido em descritores com alta importancia relativa (trade-off),
0s quais exercem maior influéncia sobre o resultado final. Isso evidencia um dos
aspectos mais importantes da analise multicritério: o adequado estabelecimento dos
critérios de avaliacdo, uma vez que eles podem influenciar positiva ou
negativamente o desempenho dos projetos. Além dos critérios, a definicdo dos
decisores e dos demais parametros do modelo também exerce papel fundamental
na avaliacdo. O Projeto D ainda apresentou desempenho consistente ao longo dos
diferentes descritores avaliados, sem deficiéncias significativas nos critérios
considerados. A Figura 48 apresenta alguns dos descritores com elevado trade-off

em que o Projeto D alcangcou desempenho maximo em relagdo as demais

alternativas.
Figura 48 — Descritores com Alto Desempenho no Projeto D
TECNICO LINHA DE BASE ADICIONALIDADE AMBIENTAL
PROJETO D Fator de Emlssacln de | Emissdes d.a Linha Redu.t;a? das Reduciio Verificada Emlssot.as de CO2
. CO2 por Energia |de Base Estimadas Emissdes o associadas ao
(EOLICO) o . nas EmissBes
Elétrica Gerada no PDD Estimadas no PDD (tC02/ano) Transporte
(tCO2/MWh) (tCO2/ano) (tCO2/ano) (tCO2/ano)
Fungdo Valor V(.) 1 1 1 1 1
Trade-off global 4,.82% 7,71% 4,97% 7,84% 5,89%

Fonte: Elaboracéo Prépria (2026).
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Embora a agregacao aditiva indique o Projeto D como a alternativa de
melhor desempenho global, torna-se importante avaliar a robustez dessa solugao
frente a possiveis variacdes nas preferéncias do decisor. Dessa forma, na préxima
secdo sera realizada uma analise de sensibilidade, com o objetivo de verificar a
estabilidade da alternativa selecionada e identificar o nivel de variacdo necessario

para alterar a ordenacéao final dos projetos.

5.7 Analise de Sensibilidade

O objetivo é avaliar até que ponto a alternativa selecionada permanece
como a melhor opcao diante de alteragbes em seus parametros (Ensslin; Neto;
Noronha, 2001). A analise de sensibilidade consiste em variar, em termos
percentuais, o trade-off do critério de maior impacto, até que a segunda melhor
alternativa se torne a melhor. A robustez da solucdo se encontra na estabilidade da

alternativa mediante variacdes percentuais no trade-off do critério de maior impacto.

Primeiro, é necessario determinar qual o critério de maior impacto entre a
melhor alternativa e segunda melhor alternativa. Obtido pelas contribuicbes
calculadas de cada critério. As contribuicbes de cada critério sdo determinadas na
diferenca entre o valor econbmico da segunda melhor alternativa e o valor
econdbmico da melhor alternativa para cada critério, ponderadas pelo respectivo

trade-off global do critério, conforme Equacéao (30).

9i = (vi(an_1) — (@) x w; (30)

Em que, g; € a contribuicdo (impacto) do critério i; v;(a,_,) € o valor econémico do
critério i da segunda melhor alternativa; v;(a*) € o valor econébmico do critério i da

melhor alternativa a*; e w; € o trade-off global do critério i.

A determinacdo do critério de maior impacto entre a segunda melhor
alternativa (Projeto E) e a melhor alternativa (Projeto D) é mostrado na Figura 49,
mediante aplicacdo da Equacdo (30) para cada um dos critérios que compdem o

modelo multicriterial.
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Figura 49 - Critério de Maior Impacto entre a Segunda Melhor Alternativa e a Melhor Alternativa

PVF TECNICO LINHA DE BASE
Trade-off Global 1,81% 4,82% 1,81% 0,68% 1,81% 2,10% 1,08% 7.71% 2,32% 4,97%
Fator de Fator de Grau de Fonte
Fator de Emissdo de [Emissdo de CH4 e n . Percentual de | Impacto na |Energética para| Emissbes da | Emissbes do | Redugdo das
. X Eficiéncia de . " o . . o«
Alt " Emissdo de CO2 por Proveniente de Geracio de Combustiveis [Transformag@o| Produgio de | Linha de Base Projeto Emisses
ernativas | can por Calor Energia Combust3o para Eletrif:idade Fosseis Co- | Energética do | Hidrogénio na | Estimadas no |Estimadas no | Estimadas no
Gerado Elétrica Geragéo de gueimados Cenério de Linha de Base PDD PDD PDD
Gerada Calor Linha de Base do Projeto
PROJETO D 1 1 1 0 1 0 - 1 1 1
PROJETO E 1 1 1 1 1 0,3027 0,3376 0,0122 1 0,0045
CRITERIO DE MAIOR IMPACTO
Contribuigdo | 0 0 0 0,0038 0 0,0047 NA -0,0762 0 -0,0495
PVF ADICIONALIDADE AMBIENTAL
Trade-off Global 2,94% 0,90% 7,84% 3,25% 3,25% 5,89% 0,93% 0,93% 2,49% 2,49%
indice de indice de . Risco de
froe P o o o Emissdes de ) )
Emissdes do Emisstes Redugdo de Redugdo das Emissdes do ) Aproveitamento| Potencial de | Impacto sobre
. ’ q i S . co2 Aproveitamento . 3 )
Alternativas Projeto Indiretas por Emissoes EmissGes em Projeto em associadas a0 do Biogas dos Residuos Economia |Ecossistemas e
Verificadas | Vazamento Verificadas |Relagfio a Linha| Relaggo & e de Biomassa |Circular (grau)| Biodiversidade
. Transporte
de Base Linha de Base {adm}
PROJETO D 1 1 1 1 1 1 0 0,2363
PROJETO E 1 1 0,0122 0,7241 1 1 0,1720 1
CRITERIO DE MAIOR IMPACTO
Contribui¢3o 0 0 -0,0774 -0,0083 0 0 NA NA 0,0043 0,0190
PVF MONITORAMENTO, RELATO, VERIFICAGAO ROBUSTEZ METODOLOGICA E MERCADO DE CARBONO ECONOMICO
Trade-off Global 10,42% 1,71% 4,23% 3,18% 9,55% 5,45% 5,45%
indice das indice de Redugio
Emissdes d das Emissd
Monitoramento e . mISSOE.S. ° a?. MisSoes Maturidade da Compatibilidade com o Taxa de Retorno Taxa Interna de
) e n Projeto Verificadas | Verificadas em ..
Alternativas Verificagdo das . s . 2 Metodologia de Mercado Regulado e Econtmico dos Retorno (TIR) do
o em relagdo as relagdo as B . .. . .
Emissoes L " Certificagéo (adm) Voluntario (adm) Créditos de Carbono Projeto
Emissoes Redugbes
Estimadas no PDD | Estimadas no PDD
PROJETO D 0,4800 1 1 1 0,3911 0,1748 0,3767
PROJETO E 1 1 0,6531 0,3587 0 0 0,0000
CRITERIO DE MAIOR IMPACTO
Contribuigio | 0,0542 \ 0 \ -0,0097 -0,0204 -0,0373 -0,0095 -0,0205

Fonte: Elaboracgédo Propria (2026).

A andlise de contribuicdo entre as duas alternativas resultou na
determinacado do critério “Monitoramento e Verificagdo de Emissdes” como o de
maior impacto, com uma contribuicdo de 0,0542. Apés identificacdo do critério de
maior impacto, procede-se com a variacdo percentual do trade-off deste critério até

gue a segunda melhor alternativa se torne a melhor.

novo __
i =

w w; X (1+tx) (31)

Em que:

w*°Y? é o novo trade-off global do critério de maior impacto; tx é a taxa de variagdo

percentual; e w; € o antigo trade-off global do critério de maior impacto i.

A variacdo no trade-off do critério de maior impacto afetara o trade-off dos
demais critérios do modelo, pois segundo Ensslin, Neto e Noronha (2001) alterar

uma taxa de substituicdo (trade-off) de um dos critérios afeta todas as demais taxas
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de substituicao (trade-offs) do modelo, uma vez que a soma das taxas deve ser igual
a 100%. A Equacao (32) calcula os novos trade-offs para os outros critérios, em
funcéo da variacdo do trade-off do critério de maior impacto (Ensslin; Neto; Noronha,
2001).

novo _ Wj (1- Winovt))
! = 32
Y 1 —wy) (32)

Em que:

w;*°*? € 0 novo trade-off global do critério j; w; € o antigo trade-off global do critério j;
w*°¥® é o novo trade-off global do critério de maior impacto; e w; é o antigo trade-off

global do critério de maior impacto i.

O célculo do novo valor global das alternativas é realizado considerando
0s novos trade-offs obtidos, conforme Equacdo (17). O célculo é feito de forma
iterativa, aumentando gradativamente a taxa de variacao percentual do trade-off de
maior impacto, e calculando os novos valores econdmicos globais do Projeto E
(segunda melhor alternativa) e do Projeto D (melhor alternativa), até que a segunda
melhor alternativa se torne a melhor. A Figura 50 apresenta os novos trade-offs
calculados em funcdo da variacdo percentual do trade-off do critério de maior
impacto “Monitoramento e Verificagdo de Emissdes”. E, a Figura 51 mostra 0s novos

Valores Globais obtidos para as duas alternativas.

Figura 50 — Novos Trade-offs para uma variacéo de 287%

PVF TECNICO LINHA DE BASE
A""gglzl’;‘fe"’" 1,81% 4,82% 1,81% 0,68% 1,81% 2,10% 1,08% 7,71% 2,22% 4,97%
Fator de Fator de Grau de Fonte
Fator de Emissdo de |Emiss&o de CH4 Eficiéncia de Percentual de | Impacto na |Energética para| Emissdes da | Emisstes do | Reducdo das
Alt ti Emissdo de CO2 por Proveniente de Geraclo de Combustiveis |Transformac8o| Produgdo de | Linha de Base Projeto Emisstes
ernativas CO2 por Calor Energia Combust&o para Eletrif:idade Fosseis Co- | Energética do | Hidrogénio na | Estimadas no | Estimadas no | Estimadas no
Gerado Elétrica Geracdo de queimados Cenario de Linha de Base PDD PDD PDD
Gerada Calor Linha de Base do Projeto
ANALISE DE SENSIBILIDADE
N Trade-off
el 1,20% 3,.21% ‘ 1,20% ‘ 0,45% ‘ 1,20% ‘ 1,40% ‘ 0,72% ‘ 5,14% ‘ 1,55% ‘ 331% ‘
Taxa de variacio| 287%
PVF ADICIONALIDADE AMBIENTAL
A""gglzrb:""“ 2,94% 0,90% 7,84% 3,25% 3,25% 5,89% 0,93% 0,93% 2,49% 2,49%
indice de indice de e Risco de
P — o - — Emissées de ) )
Emissdes do Emissdes Redugdo de Redugdo das | Emissdes do o . Aproveitamento| Potencial de | Impacto sobre
Alternativas Projeto Indiretas por Emissdes Emiss&es em Projeto em associadas a0 5 do Biogas dos Residuos Economia |Ecossistemas e
Verificadas | Vazamento Verificadas |Relagfio a Linha| Relagdo a # de Biomassa |Circular (grau)| Biodiversidade
N Transporte
de Base Linha de Base (adm)
ANALISE DE SENSIBILIDADE
N“"‘;IT;::I“"’“ 1,96% 0,60% ‘ 5.22% ‘ 2,17% ‘ 2,17% ‘ 3,92% ‘ 0,62% ‘ 0.62% ‘ 1,66% ‘ 1,66% [
Taxa de variacio| 287%
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PVF MONITORAMENTO, RELATO, VERIFICAE.EID ROBUSTEZ METODOLOGICA E MERCADO DE CARBONO ECONOMICO
“""3;':;:‘:2'““ 10,42% 1,71% 4,23% 3,18% 9,55% 5,45% 5,45%
indice das Indice de Redug3o
Monitoramento e lessce.s.do da.s .Emlssoes Maturidade da Compatibilidade com o Taxa de Retorno Taxa Interna de
. e Projeto Verificadas| Verificadas em ..
Alternativas Verificagdo das . s . » Metodologia de Mercado Regulado e Econdmico dos Retorno (TIR) do
T em relacdo as relacdo as . . G H
EmissGes . . Certificagdo (adm) Voluntario (adm) Créditos de Carbono Projeto
EmissGes Redugbes
Estimadas no PDD |Estimadas no PDD
ANALISE DE SENSIBILIDADE
"'“"‘;E::f"’“ 40,34% 1,14% ‘ 2,81% ‘ 2,12% 6.36% 3.63% 3,63%
Taxa de variagiol 287%

Fonte: Elaboragéo Propria (2026).

Figura 51 — Novo Valor Econdmico Global das Melhores Alternativas

Valor Global Original Modificado

PROJETO D 0,70668 0,63099

PROJETO E 0,48735 0,63155

Fonte: Elaboracao Propria (2026).

Os resultados indicaram que o projeto D permaneceu como a melhor
alternativa e robusta, até uma variacdo de 287% no trade-off do critério de maior
impacto: “Monitoramento e Verificacdo de Emissdes”. A partir desse ponto, o Projeto
E passou a apresentar desempenho global superior, tornando-se a alternativa mais
bem avaliada pelo modelo. Com a aplicacdo dessa variacdo, o valor global do
Projeto E aumentou de 0,48735 para 0,63155, enquanto o valor global do Projeto D
foi reduzido de 0,70668 para 0,63099, como pode ser visto na Figura 51.

Observa-se ainda que a variacdo necessaria para alterar a classificacao
das alternativas foi expressiva. O trade-off global do critério “Monitoramento e
Verificacdo das Emissbes” passou de seu valor original de 10,42% para 40,34%,

representando um aumento de 287% em relagé@o ao trade-off inicialmente atribuido.

Ao final da analise de sensibilidade, constatou-se que o Projeto D € a
melhor alternativa e robusta até uma variacdo de 287% sobre o trade-off do critério
de maior impacto. Esse resultado evidencia que a alternativa selecionada pelo
modelo apresenta elevado grau de robustez, uma vez que seriam necessarias
mudancas substanciais nas preferéncias do decisor para que outra alternativa

assumisse a primeira posicao no ranking.
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5.8 Consideracoes

O Capitulo 5 apresentou a aplicacdo pratica do modelo multicriterial
desenvolvido ao longo deste trabalho, por meio da avaliacdo de cinco projetos de
geracdo de energia a partir de fontes renovaveis. Inicialmente, foram descritos 0s
projetos selecionados e suas principais caracteristicas técnicas e metodoldgicas,

garantindo a contextualizagdo das alternativas.

Em seguida, foram calculados os trade-offs dos descritores e dos Pontos
de Vista Fundamentais (PVFs), bem como o trade-off global dos critérios, permitindo
a incorporacdo das preferéncias do decisor ao modelo. Posteriormente, foram
construidas a matriz de consequéncia, a matriz de indiferenca e a matriz de valor
econdmico, que possibilitou a transformacdo dos dados originais em uma escala de

valor comum entre os critérios.

Com base nesses resultados, foi realizada a agregacdo aditiva, que
permitiu a obtencdo do desempenho global projeto e a sua ordenagdo segundo o
modelo proposto. Por fim, a andalise de sensibilidade evidenciou a robustez da
solucéo encontrada, ao avaliar a estabilidade da alternativa de melhor desempenho
frente a variacfes de trade-off no critério de maior impacto. Dessa forma, o capitulo
consolida a operacionalizacdo do modelo e demonstra sua aplicabilidade como
ferramenta de apoio a decisdo na avaliacdo integrada de projetos de crédito de

carbono.
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6 CONCLUSAO

Este trabalho teve como objetivo principal desenvolver e aplicar um
modelo multicriterial de apoio a decisdo para a avaliacdo integrada de projetos de
crédito de carbono associados a diferentes fontes de energia renovavel. O estudo foi
fundamentado no contexto do Acordo de Paris e na dindmica dos mercados de
carbono regulado e voluntario, os quais se consolidam como instrumentos centrais

para a mitigacdo das emissfes de GEE e para a transi¢do energética global.

A partir da revisdo teorica, foram apresentadas as bases conceituais
relacionadas aos mercados de carbono e aos principais mecanismos de certificagao
de reducbes de emissBes. Em seguida, foram apresentados os métodos de apoio a
decisao, incluindo AHP, MAUT e Direct Rating, além dos procedimentos de definicao
de funcbes de valor, trade-offs e agregacéo aditiva. Os métodos permitiram construir

e aplicar o modelo multicriterial.

Na etapa de modelagem e implementacéo, o problema foi estruturado em
uma arvore de decisdo composta por Pontos de Vista Fundamentais (PVFs)
técnicos, ambientais, econémicos, de linha de base, adicionalidade, MRV e robustez
metodoldgica. A partir dessa estrutura, foram definidos descritores e escalas de

desempenho, permitindo a operacionalizacdo do modelo proposto.

No estudo de caso, o modelo foi aplicado a cinco projetos de crédito de
carbono associados a diferentes tecnologias de geracdo de energia: biomassa,
biogas, solar fotovoltaica, edlica e hidrogénio verde. A aplicacdo dos métodos
permitiu a transformacdo dos dados originais em fun¢des de valor comparaveis, a
agregacao dos critérios por meio dos trade-offs e o célculo do desempenho global

das alternativas.

Os resultados obtidos pela agregacao aditiva indicaram o projeto
eolioelétrico (Projeto D) como a alternativa de melhor desempenho global, com valor
igual a 0,70668, seguido pelos projetos de hidrogénio (0,48735), biomassa
(0,47518), biogas (0,42097) e solar fotovoltaica (0,38699). A analise de sensibilidade
demonstrou ainda a robustez dessa solugdo, uma vez que o projeto eolioelétrico

manteve-se como a melhor alternativa mesmo sob variagdes de 287% no trade-off
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critério de maior impacto, apenas sendo superado apdés uma variacao significativa do

seu peso relativo.

Dessa forma, conclui-se que o modelo multicriterial desenvolvido se
mostra adequado para apoiar a tomada de decisdo na avaliagcdo de projetos de
crédito de carbono, ao integrar critérios de naturezas distintas em uma mesma
estrutura. Como contribuigdo, o trabalho oferece uma abordagem integrada para
comparagdo de projetos no contexto da transicdo energética e do mercado de

carbono, podendo ser adaptado para diferentes cenarios e tipos de projetos.

6.1 Limitacbes

Apesar dos resultados obtidos, é importante destacar algumas limitacdes
deste estudo. A primeira delas esta relacionada a disponibilidade e consisténcia dos
dados dos projetos de crédito de carbono, uma vez que nem todos os projetos
analisados possuem informagdes completas ou atualizadas em seus documentos de
registro e verificagdo, especialmente no contexto de transicdo entre o mercado

regulado do MDL e o mecanismo do item 6.4 do Acordo de Paris.

Outra limitacédo refere-se a selecdo dos projetos utilizados no estudo de
caso, que foi condicionada pela disponibilidade de dados publicos. Embora, buscou-
se uma representatividade de diferentes tecnologias renovaveis, a amostra nao
necessariamente representa todo o universo de projetos existentes no mercado de

carbono, o que pode influenciar a generalizacdo dos resultados.

Além disso, a modelagem multicriterial depende diretamente dos
julgamentos do decisor na definicdo de parametros como fungdes de valor e trade-
offs, 0 que introduz subjetividade inerente ao processo. Ainda que os métodos
utilizados (AHP, MAUT e Direct Rating) reduzam inconsisténcias e aumentem a
transparéncia, diferentes decisores podem atribuir importancias relativas (trade-offs)

distintas aos critérios, acarretando variagdes nos resultados finais.
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