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O Banco Mundial e as tendéencias sobre o
preco do carbono
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O relatorio “State and Trends of Carbon Pricing” de 2025 apresenta um inventdrio analitico e
empiricamente denso sobre a difusao, o desenho e os efeitos econémicos dos instrumentos de
precificacao do carbono, situando esse avango em um quadro macroeconomico caracterizado
por crescimento anémico, elevada incerteza politica e pressoes fiscais crescentes. [1]

Spacca

Em tal conjuntura, governos tém promovido precos de
carbono nao apenas como ferramenta de mitigacao
climatica, mas também como alavanca de politica fiscal,
de industria e de gestao de riscos de competitividade. O
documento indica que, apesar de progressos relevantes
— notadamente a expansao do sistema de comércio de
emissoes (SCE) da China para setores intensivos como
cimento, aco e aluminio —, tanto a cobertura setorial e
geografica quanto os niveis de prego observados
permanecem distantes das trajetorias modeladas como
compativeis com objetivos climaticos ambiciosos. [2]

A evidéncia compilada aponta para um aumento da
cobertura direta: instrumentos de precificagao direta
(SCEs e tributos sobre carbono) passaram a incidir sobre
aproximadamente 28% das emissoes globais, com 80
instrumentos em operacao (37 SCEs e 43 tributos).
Jurisdicoes que adotam algum preco direto somam quase
dois tercos do PIB mundial, e as recentes movimentagoes em grandes economias de renda
média — Brasil, China, India, Indonésia e Turquia — ilustram a difusédo em curso. No entanto, a
cobertura é assimétrica por setor: o setor elétrico mantém a maior incidéncia de precgos diretos,
com mais da metade de suas emissoes sob algum tipo de precificacdo, seguido pela industria,
cuja participacao cresceu substancialmente em funcao da ampliagdo do SCE chinés. Em
contrapartida, transporte rodovidrio, edificacoes, agricultura e residuos permanecem em
grande medida a margem dos instrumentos diretos, sendo, em muitos casos, objeto de politicas
complementares ou de mecanismos de crédito visando mitigacao setorial.
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Niveis de preco retratam um quadro complexo

Em termos reais, a média dos precos diretos quase dobrou na ultima década, de pouco acima de
US$ 10/tCO2e em 2015 para cerca de US$ 19/tCO2e em 2025; contudo, a média ponderada por
emissoes globais é substancialmente inferior — aproximadamente US$ 5/ tCO2e em 2025 [3] —,
indicando que a maior parte das emissoes continua sem enfrentar preco direto. [4]
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A heterogeneidade entre jurisdigoes é acentuada: alguns tributos adotam indexacgao ou
trajetorias legisladas, enquanto tributos nao indexados vém sofrendo erosao real pela inflagao;
os SCEs, por sua vez, ajustam pregos de modo enddgeno a oferta e demanda sob limites de
emissoes. Comparado a parametros de referéncia advindos de andlises cientificas e de
comissdes de politica — que recomendam faixas significativamente superiores por tonelada
para compatibilidade com metas de temperatura restritivas — os patamares observados ainda
se mostram insuficientes para garantir a escala de mitigacao requerida. Ademais, medidas de
protecdo a competitividade, como alocagdes gratuitas, e a autorizacao do uso de créditos como
opcao de conformidade representam trade-offs entre mitigacao, receita publica e viabilidade
politica. [5]

Nesse contexto, as receitas publicas provenientes da precificagao do carbono mantém-se
relevantes, embora modestamente dimensionadas frente a outras rubricas fiscais. Em 2024, as
receitas globais provenientes de SCEs e tributos permaneceram pouco acima de US$ 100
bilhoes, com uma ligeira queda relativa atribuida a menores receitas de grandes SCEs em
funcao da retracao dos pregos das permissoes. [6]

Em contrapartida, tributos sobre carbono registraram aumentos em diversos paises. O relatorio
chama atencao para o papel das alocacoes gratuitas e das isencoes como fontes de receita nao
arrecadada — estimativas indicam que o valor economico das alocagoes gratuitas em sistemas
com leilao pode aproximar-se do montante de receitas efetivamente arrecadadas por SCEs — e
para o uso crescente de receitas destinadas a projetos de baixo carbono, adaptacao e medidas
de protecao social, o que influencia positivamente a aceitacdo politica e potencialmente a
justiga distributiva das politicas climaticas. [7]

Os mercados de créditos, por sua vez, exibem dinamicas de transicao. Em 2024 houve aumento
nas retiradas (retirements) da ordem de 15% em relagao a 2023, impulsionado por demanda de
conformidade doméstica — em particular pelo fechamento de ciclos plurianuais em mercados
como Califérnia e Québec — enquanto a demanda voluntdaria apresentou ligeiro declinio. [8]

Spacca
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A oferta permaneceu superior a demanda, deixando um
estoque consideravel de créditos nao retirados —
aproximando-se de 1 bilhao de toneladas em mecanismos
independentes —, com predominancia de vintages (anos
de emissdes dos créditos) anteriores a 2022. Importa
destacar a reconfiguracao do perfil da demanda
voluntaria: créditos de remocgao baseados na natureza e
projetos de tecnologias domésticas ganharam
preferéncia, e créditos de remocgdo passaram a negociar
com prémio, refletindo tanto o interesse crescente por
remocgoes quanto a preocupacao com a integridade de
metodologias de evitamento. Decisoes de 6rgaos de
integridade, particularmente no ambito voluntario,
repercutiram sobre a oferta e a listagem de projetos,
com sinais de que desenvolvedores respondem a
benchmarks de qualidade emergentes.
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A correlacao entre qualidade e preco torna-se mais evidente: créditos elegiveis para uso em
mercados internacionais como previsto no Artigo 6 da Corsia (Carbon Offsetting and Reduction
Scheme for International Aviation) ou que ostentam ratings de qualidade superiores negociam
com prémios substanciais, refletindo disposicao de compradores em remunerar atributos de
integridade. Em paralelo, avancos institucionais multilaterais moldam o ambiente de oferta
internacional: foram acordados padroes para metodologias e requisitos para atividades de
remocao sob o novo mecanismo centralizado da ONU (PACM-UN Centralized Mechanism for
Removal Activities), com a previsao de disponibilizacdao das primeiras metodologias elegiveis;
tal processo deve viabilizar a transicao de projetos do legado do MDL (Mecanismo de
Desenvolvimento Limpo), ainda que a atratividade de créditos retroativos enfrente a incerteza
sobre aprovagoes nacionais e percepcoes de integridade por parte dos compradores. [9]

Os trade-offs politicos e econdmicos delineados no relatério sao centrais. A trajetoria da
precificagao é condicionada por escolhas de desenho institucional que equilibram incentivos a
mitigacao, arrecadacao fiscal e protecao da competitividade; recuos regulatérios recentes —
por exemplo, a descontinuacao de mecanismos federais no Canada que implicou o fim de
arranjos subnacionais — ilustram a fragilidade politica que pode reverter ganhos. A interacao
crescente entre politicas domésticas e medidas extraterritoriais, como ajustes de fronteira por
carbono, acrescenta complexidade, pressionando paises a calibrar instrumentos que minimizem
risco de fuga de emissbées sem sacrificar a ambigdo climatica.

Do ponto de vista de politicas publicas, as evidéncias sugerem um conjunto coerente de
prioridades: ampliar cobertura setorial e geografica de forma previsivel, com prioridade para
setores de alta intensidade e pontos de alavancagem; incorporar mecanismos que aumentem
previsibilidade de precos (pisos, reservas de mercado, trajetorias indexadas) para reduzir
volatilidade e favorecer decisoes de investimento de longo prazo; usar receitas de modo
transparente para facilitar uma transicao justa e financiar infraestrutura limpa; reforcar
governangca e critérios de integridade em mercados de crédito, com padroes claros sobre
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vintage, adicionalidade e mecanismos de supervisao que limitem a “sobre oferta” de baixa
qualidade; e fortalecer a coordenacéao internacional, inclusive por meio de ajustes
correspondentes, para mitigar riscos de dupla contagem e promover mercados liquidos e
confiaveis.

No caso do Brasil, o relatério evidencia oportunidades e desafios complementares. A aprovagao,
em dezembro de 2024, da Lei n? 15.042, que implementou o Sistema Brasileiro de Comércio de
Emissoes de Gases de Efeito Estufa (SBCE) com conexoes a créditos nacionais coloca o pais em
posicao estratégica, dada sua base natural para remocgoes e sua relevancia nos mercados de uso
da terra. A materializacao desse potencial demanda, contudo, um desenho institucional
rigoroso: regras de integridade robustas, transparéncia na governancga, arranjos equitativos de
reparticao de receitas e salvaguardas socioambientais sdao condig0es necessdarias para evitar
externalidades distributivas adversas e para assegurar que o mercado brasileiro produza
créditos de alta credibilidade. Além disso, a articulacao com mecanismos internacionais e a
clareza sobre os ajustes correspondentes serao determinantes para as opgoes de exportacao ou
uso doméstico desses ativos de mitigacao. [10]

Em sintese, o relatério do Banco Mundial documenta um avancgo sustentado na difusao e na
sofisticagcao dos instrumentos de precificagao do carbono, acompanhados por inovagoes
institucionais nos mercados de crédito e por uma crescente interdependéncia entre objetivos
fiscais, industriais e climaticos. Todavia, lacunas significativas persistem quanto a escala de
precos, amplitude de cobertura e integridade dos créditos, de modo que a precificagao do
carbono, por si s6, exige complementaridade politica e coordenacao internacional para se
tornar um pilar efetivo e legitimo da transicao de baixo carbono. A ambicao futura depender3,
em ultima instancia, da capacidade dos formuladores de politicas publicas de definir trajetdrias
de preco compativeis com metas climaticas, de gerir de maneira transparente as receitas e de
consolidar padroes de qualidade que restaurem a confianga e direcionem investimentos reais
para a mitigacao e a adaptacao.
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