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No final do ano de 2024 foi sancionada a lei que regula o mercado de créditos de carbono no
Brasil, a Lei 15.042 (2024). Isso representa um marco histdrico para o pais e para a agenda global
de enfrentamento as mudancgas climdticas. O Brasil assume uma posi¢do estratégica na discussao
sobre descarbonizacdo, transicdo energética e mecanismos de mercado de carbono. Essa
oportunidade coloca em evidéncia ndo apenas as politicas publicas nacionais, mas também o
papel das empresas brasileiras na implementagao de praticas sustentaveis e na transparéncia das
informacdes relacionadas as emissGes e compensagdes de gases de efeito estufa (GEE).

Nesse contexto, é relevante analisar como as companhias listadas na bolsa de valores brasileira
(B3), especialmente aquelas que compdem o Indice Carbono Eficiente (ICO;), estdo se
posicionando frente a tematica dos créditos de carbono. O ICO; é um indice que busca incentivar
a adocdo de praticas de gestdo de emissGes por empresas de capital aberto, promovendo maior
transparéncia e eficiéncia na relacdo entre desempenho financeiro e impacto ambiental.

Panorama da Pesquisa: ICO; e Créditos de Carbono

Em 2024, a carteira de a¢des do indice ICO; era composta por 73 empresas. Essas companhias
respondem a um questionario que avalia praticas relacionadas a gestdo de carbono. A questdo
PGE10 do questionario indaga: “A organiza¢do criou ou adquiriu créditos de carbono com base
em projetos?”. Das 73 empresas, 56 afirmaram “sim”, indicando que possuem algum tipo de
envolvimento com projetos de geracdo ou aquisicdo de créditos de carbono.

A primeira vista, esse dado sugere um avanco significativo na incorpora¢do de mecanismos de
compensacdao de emissdes. No entanto, uma andlise mais detalhada das demonstracdes
financeiras dessas empresas revela uma discrepancia preocupante entre o discurso e a pratica
contabil.

Ao examinar as demonstrag¢des financeiras publicadas pelas 56 empresas que responderam
afirmativamente a questdo PGE10, constatou-se que 42 delas ndo apresentaram qualquer
mencdo a transacdes com créditos de carbono. Essa auséncia se verificou tanto nas contas
contabeis quanto nas notas explicativas e nos relatérios da administracdo. A Figura 1 ilustra os
resultados dessa analise.

Das 14 empresas que divulgaram transacbes de CO2 nas demonstracdes financeiras, 5
mencionaram transac¢des com créditos de carbono apenas no Relatério da Administracdao, sem
qgualquer evidéncia de divulgacdo nas demonstracdes financeiras, enquanto apenas 9 empresas
apresentaram registros em contas contabeis nas demonstracdes financeiras relacionadas as
operagdes com carbono. Sdo elas: Ambipar, Auren, Natura, Irani, Orizon, 3Tentos, Raizen, Ultrapar
e Vibra.

Ressalta-se que, dentre essas 9 empresas que divulgaram suas transacdes de carbono nas
demonstracdes financeiras, 4 delas, Raizen, Ultrapar, 3Tentos e Vibra, pertencem a setores
economicos regulados pela Agéncia Nacional do Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP),



nos quais hd legislacdo especifica que estabelece metas de descarbonizagdo por meio do
incentivo ao aumento da produ¢do com participacdao de biocombustiveis, conforme a Lei n?
13.576/2017. Ainda que para essas 4 empresas os valores de comercializagdo de carbono nao
sejam financeiramente materiais, houve divulgacdo nas demonstragées financeiras, evidenciando
a relevancia do cumprimento da legislacao especifica a qual estdo submetidas.

Com isso, apenas 5 empresas, Ambipar, Auren, Natura, lIrani e Orizon, efetivamente
demonstraram, de forma mensurada nas demonstra¢des financeiras, suas operacbes com
créditos de carbono.

Esse cenario levanta questdes sobre a consisténcia e a transparéncia das informag&es divulgadas.
Embora todas as 42 empresas que nao evidenciaram transag¢des nas demonstragdes financeiras
tenham incluido o tema em seus relatérios de sustentabilidade, relato integrado ou relatdérios
ESG, a auséncia de registros contabeis indica que as praticas de governanga e compliance ainda
nao estdo plenamente alinhadas com as exigéncias de transparéncia financeira.

Nesse contexto, a falta de evidéncia contabil das transacdes com créditos de carbono pode
comprometer a credibilidade das empresas brasileiras perante investidores internacionais e
organismos reguladores. A transparéncia ndo é apenas uma questdo de reputacdo; ela impacta
diretamente a capacidade de atrair capital, acessar mercados e participar de iniciativas globais de
mitigacdo climatica.

A discrepancia identificada na pesquisa revela um desafio estrutural: a integracdo entre relatérios
ESG e demonstragdes financeiras. Embora os relatérios de sustentabilidade tenham evoluido em
termos de detalhamento e abrangéncia, eles ainda carecem de conexao com as demonstra¢des
financeiras tradicionais. Essa lacuna dificulta a verificacao independente das informagdes, como
o trabalho de asseguracdo pelas firmas de auditoria, e pode abrir espago para praticas de
greenwashing.

Com o surgimento de padrdes internacionais robustos de divulgacdo de relatérios de
sustentabilidade, como as recomendagdes do International Sustainability Standards Board (I1SSB),
a integracdo entre relatérios financeiros e ndo financeiros passa a ser vista como um imperativo
estratégico, e ndo apenas como uma exigéncia regulatoria.

O Brasil possui vantagens competitivas para liderar o mercado global de créditos de carbono,
gracas a sua matriz energética limpa e ao potencial de projetos de conservagao florestal e
agricultura sustentdvel. No entanto, para consolidar essa posicdo, é necessario garantir a
integridade e a rastreabilidade das transacdes.

A pesquisa com as empresas do ICO; indica que ha interesse e movimentagdo no sentido de criar
ou adquirir créditos de carbono, mas também evidencia que essas operac¢des ainda ndo estdo
plenamente refletidas nos relatdrios financeiros. Essa falta de integracdo pode limitar a
capacidade do pais de estabelecer um mercado confidvel e atrativo para investidores
internacionais.

A pesquisa revela um paradoxo: enquanto os relatérios ESG destacam a relevancia dos créditos
de carbono, as demonstracdes financeiras permanecem silenciosas sobre o tema. Essa



desconexao precisa ser superada para que o pais avance rumo a uma economia de baixo carbono
com credibilidade e consisténcia.
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Figura 1 — Quadro resumo do resultado da pesquisa com divulgacdo de créditos de carbono
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