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Carta ENV n° 180 de 24-04-2026

Agéncia Nacional do Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis — ANP
Superintendéncia de Tecnologia e Meio Ambiente — STM

Sra. Amanda Duarte Gondim

Sra. Maria Auxiliadora de Arruda Nobre

Sra. Joana Borges da Rosa;

Sra. Ana Amélia Magalhdes Gomes Martini

ASSUNTO: Contribuicao da Eneva S.A. ao Comunicado ANP n° 1/2026

REFERENCIA: 1] Lei Federal n® 14.993/2024, de 08-10-2024;

[

[2] Decreto Federal n° 12.614/2025, de 05-09-2025;

[3] Resolugdo ANP n°© 995/2026, de 04-03-2026;

[4] Resolugdo ANP n°© 996/2026, de 04-03-2026;

[5] Comunicado ANP n° 1/2026, de 18-03-2026 ("Realizagdo de estudo técnico sobre a fungibilidade do CGOB");
[6] Nota Técnica n® 82/2026/STM-CTER/STM-ANP-RJ, de 24-03-2026 (SEI n® 5783378);

[7] SEI n° 48610.205890/2026-30.

Prezadas Senhoras,

1. Cordialmente cumprimentando-as, a Eneva S.A. apresenta, por meio da presente correspondéncia, suas contribui¢des ao
estudo desta STM/ANP sobre a fungibilidade do Certificado de Garantia de Origem do Biometano (CGOB) com outros

titulos e certificados!l.

2. Aliniciativa — que recebe considera¢des do mercado entre 18 de margo e 25 de abril®l — almeja subsidiar a regulamentagao
do tema na ANP, identificando os instrumentos com potencial de equivaléncia, os requisitos técnicos e juridicos aplicaveis,

os mecanismos de controle para prevencdo de dupla contagem e os eventuais ajustes normativos necessarios.

3. Isto posto, inicialmente saudamos o corpo técnico desta STM/ANP pela promocédo da participacdo social sobre um tema
que impactara diretamente o setor de gas, ao alterar sua dinamica e incorporar aspectos compulsérios de descarbonizacao

as rotinas de produtores e importadores da molécula que comercializam o gas natural na esfera de competéncia da Unido.

4. Em décadas mais recentes, a literatura cientifica concernente as questdes ambientais é praticamente unanime em concor-
dar que a concentracdo de GEEs na atmosfera chegou a niveis inéditos em dezenas de milhares de anos. Isto ndo somente
ameaca a estabilidade dos ecossistemas globais, como também gera uma série de externalidades negativas para a econo-

mia e para a sociedade civil.

5. Diante da necessidade de a¢Bes rapidas e eficientes no tocante a situagdo climatica do planeta, organismos internacionais
e nacdes soberanas procuram vias de mitigar este problema, promovendo a transi¢do de uma economia carbono-depen-
dente para uma menos nociva para com o meio ambiente. Este processo estd diretamente associado a mudangas na

estrutura da matriz energética mundial, dindmica que pode ser internacionalmente denominada transicdo energética.
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6. No entanto, é de amplo conhecimento setorial que — diferentemente do que acontece na maior parte das economias que
mais emitem no planeta — o setor energético ndo é o responsavel central pela emissdo desses gases no pais, mas sim as
alteracdes de uso da terra dos biomas nacionais. A matriz energética do pais, sabidamente, é exemplo internacional pelo
seu alto grau de participacdo de fontes renovaveis, que compdem 50% da oferta interna de energia (OIE) brasileira, ante

14,3% no mundo e 13,2% na OCDE (EPE, 2025)".

7. Ainda assim, e tal qual indicado na versdo vigente de Nationally Determined Contribution (NDC) enderecada as Nacoes
Unidas em novembro de 2024, embora a transicdo energética ja seja uma realidade no pais, o Brasil vem adotando acdes
claras que possibilitardo uma segunda onda dessa transicdo, com foco na estruturacdo do marco regulatério e na imple-
mentacdo de instrumentos de politica publica em nivel nacional para reduzir emissGes em setores de dificil abatimento e
contribuir para a meta concebida pelo Artigo 4° do Acordo de Paris (2015)2. A valer, o pais espera reduzir de 59% a 67%

dos niveis de emissdo de 2005 até 2035 (o equivalente a 0,85 a 1,05 GtCO.e de emissdes liquidas de GEEs).

8. Conduzido por este propdsito, em 8 de outubro de 2024 foi aprovada pelo governo nacional a Lei Federal n° 14.993/2024
(“Lei do Combustivel do Futuro”)!"}, que — entre outras politicas publicas, como a promogéo da mobilidade sustentavel de
baixo carbono, a captura e o armazenamento geoldgico de didxido de carbono, o Programa Nacional de Combustivel
Sustentavel para Aviacdo (ProBioQAV) e o Programa Nacional do Diesel Verde (PNDV) - instituiu o Programa Nacional de

Descarbonizacdo de Produtores e Importadores de Gas Natural e Incentivos ao Biometano (PNDG).

9. Simplificadamente, o PNDG institui um instrumento econdmico de reducdo de emissdes, por intermédio do qual se busca
cumprir meta compulséria de reducdo de emissdes de GEEs atribuida a produtores e importadores de gas natural, medi-
ante aquisicdo ou utilizagdo de biometano e/ou aquisi¢do de Certificados de Garantia de Origem de Biometano (CGOBs),
estes Ultimos concebidos como certificados de rastreabilidade lastreados em volume de biometano produzido e comerci-

alizado no Brasil.

10. A politica publica ainda ndo foi plenamente regulamentada, mas ja possui as principais bases instituidas?# para aplicagao.
Ela pode ser resumida em trés etapas:
a) com base na capacidade de oferta do mercado de biometano, o Conselho Nacional de Politica
Energética (CNPE) define, até novembro do ano anterior ao da obrigacdo regulatéria, meta anual
de reducdo de emissdes de GEEs no mercado de gas natural (1% a 10%, com possibilidade de
adequacado inicial para menos de 1%) e respectiva conversdo em meta volumétrica anual de aqui-
sicdo/utilizacdo de biometano e/ou aquisicdo de CGOBs;
b) com determinacdo do CNPE, ANP aloca a meta anual entre os agentes obrigados até dezembro
do ano anterior ao da obrigacdo regulatéria e divulga volumes ao mercado;
C) os agentes obrigados (produtores e importadores que movimentem volume médio anual igual ou
superior a 160 mil metros cubicos por dia) deverdo cumprir a meta estipulada, que sera fiscalizada

pela ANP; infratores poderdo ser penalizados sem isen¢do das obrigagdes.

T EMPRESA DE PESQUISA ENERGETICA (EPE). Balanco Energético Nacional 2025: relatério sintese. Rio de Janeiro: EPE, 2025. Disponivel em:
https://www.epe.gov.br/pt/publicacoes-dados-abertos/publicacoes/balanco-energetico-nacional-ben. Acesso em: 24 nov. 2025

2 BRASIL. Decreto n° 9.073, de 5 de junho de 2017. Promulga o Acordo de Paris sob a Convencdo-Quadro das Nagdes Unidas sobre Mudanca do Clima, celebrado
em Paris, em 12 de dezembro de 2015, e firmado em Nova York, em 22 de abril de 2016. Diario Oficial da Unido: segéo 1, Brasilia, DF, 6 jun. 2017.
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Neste ambito, em 1° de abril de 2026 o CNPE definiu a meta anual de redugdo de emissdes de GEEs no mercado de gas
natural para 2026 em 0,5%. A individualizacdo das metas compulsérias anuais e as regras de certificacdo e emissdo do
CGOB ja haviam sido regulamentadas em 4 de marco de 2026, pelas Resolucdo ANP n°® 995/2026! e Resolugdo ANP n°

996/2026, respectivamente.

Sabidamente, o Art. 20 da Lei do Combustivel do Futuro!"! determina que a regulamentagdo do CGOB devera garantir
rastreabilidade, transparéncia, credibilidade e fungibilidade com outros certificados, garantida a ndo ocorréncia de dupla
contagem do atributo ambiental. Ato continuo, o Art. 12 do Decreto do Combustivel do Futuro® define que a ANP regu-

lamentara os procedimentos para garantir a fungibilidade do CGOB com outros certificados, quando aplicavel.

A Nota Técnica n® 82/2026/STM-CTER/STM/ANP-RJ¥®! indica, inclusive, que a Diretoria Colegiada da ANP “determinou que
a Superintendéncia de Tecnologia e Meio Ambiente (STM) apresente, no prazo de 90 dias a contar da publicagéo da resolugéo
[4 de marco de 2026], estudo técnico especifico sobre a fungibilidade do CGOB em relacéo a outros certificados de atributos

ambientais”, o que torna a iniciativa desta STM/ANP tempestiva e oportuna.

Para tanto, quatro sdo as premissas legais pré-definidas para o tema: (i) que a fungibilidade ndo incorra em dupla contagem
do atributo ambiental do CGOB; (ii) que a regulamentagdo considere instrumentos existentes, publicos e privados, de
certificacdo, auditoria, controle de qualidade e eficiéncia da producdo de biometano; (iii) que a ANP determine requisitos
técnicos junto ao Agente Certificador de Origem (ACO) para garantir a fungibilidade de certificados com o CGOB; e (iv)

que o CGOB tenha prazo de validade de até 18 (dezoito) meses.

Com elas, e em alusdo ao item 2.9. da supramencionada nota técnical®, organizamos nossas contribui¢des nos cinco as-
pectos propostos pela STM/ANP: (I) proposta de conceito para o termo fungibilidade; (Il) anélise de certificados de garantia
de origem com possivel fungibilidade; (Ill) riscos de dupla contagem; (IV) comercializagdo de diferentes certificados em

sistemas nacionais e internacionais de emissdes e (V) avaliacdo de impactos de eventual fungibilidade.

Direto ao ponto, consideramos que a fungibilidade possa ser definida como a capacidade de reconhecimento regulaté-
rio, total ou parcial, da equivaléncia entre o atributo ambiental representado pelo CGOB e os atributos ambientais

representados por outros certificados, créditos, cotas ou instrumentos equivalentes.

O conceito trata, portanto, da possibilidade de conciliagdo entre ativos associados a distintos instrumentos econdmicos
de regulagdo de emissdes, compulsérios ou voluntarios (e.g., certificados, cotas ou créditos) para fins de cumprimento de
obrigacdes de redugdo ou compensac¢do de emissdes, desde que demonstrada a equivaléncia material do atributo ambi-
ental, observadas as respectivas finalidades regulatérias, as regras de mensuracao, relato e verificacdo, a rastreabilidade, a

titularidade, a validade temporal e a inexisténcia de dupla contagem ou dupla reivindicacdo do beneficio ambiental.

Um exercicio inicial foi estudar os principais mercados de carbono existentes. Como é de conhecimento desta STM/ANP,
ha 113 instrumentos econémicos de reducdo de emissdes implementados no mundo, sendo 37 sistemas de comércio de

emissdes (andlogos a mercados de carbono compulsério), 33 mecanismos governamentais de créditos de carbono
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(comparaveis a mercados de carbono voluntarios) e 43 iniciativas de taxagdo de carbono. Juntos, eles cobrem 14,7 GtCO.e

das emissées de GEEs do planeta, representam 28% do total (The World Bank, 2026)3.

19. Entre eles, dois poderiam contribuir para nortear a discussdo de fungibilidade: (i) o European Union Emissions Trading
System (EU ETS), da Unido Europeia, mercado pioneiro (2005), com regulacdo consolidada e responsavel por cobrir 2,48%
das emissdes globais de GEEs; e (i) o China National Emissions Trading Scheme (China ETS), da China, mercado implantado

em 2021 e com maior cobertura das emissdes globais de GEEs entre os sistemas existentes (15,29%).

20. No entanto, a andlise desses mercados indica que ndo ha, em seus desenhos atuais, regra de fungibilidade externa ampla,
automatica e irrestrita com certificados, cotas, créditos ou instrumentos equivalentes oriundos de outros mercados de
carbono. Tratam-se, em esséncia, de sistemas de comércio de emissdes com regras proprias de elegibilidade, registro, uso
e cancelamento de ativos, nos quais eventual uso de instrumentos externos ou complementares depende de previsdo
normativa especifica, limites quantitativos, critérios de integridade ambiental e mecanismos de controle contra dupla con-
tagem. Por esse motivo, tais experiéncias oferecem principios Uteis de governanca, mas ndo uma base comparativa dire-

tamente replicavel para a regulamentacdo da fungibilidade do CGOB.

21. Util registrar, neste ponto, os Artigo 11°-A e 11°-B implementados pela Diretiva 2004/101/EC* (conhecida como “Diretiva
Linking”, que alterou a Diretiva 2003/87/EC5, que instituiu o EU ETS) para permitir o uso dos titulos oriundos de atividades
de projeto vinculadas ao Protocolo de Quioto (1997). Com ela, os Estados-membros da UE foram autorizados a admitirem
o uso de Reducdes Certificadas de Emissdes (RCE ou CERs, em inglés) e Unidades de Reduc¢do de Emissdes (URE ou ERUs,

em inglés) para cumprimento parcial das obrigacdes dos operadores abrangidos pelo regime.

22. Aqui relembra-se que as CERs eram oriundas do Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL) e permitiam, com base nas
metas de emissdo, que os paises do Anexo | do Protocolo de Quioto investissem na reducdo de emissdes de pais ndo
integrante do Anexo | (e.g., se um pais desenvolvido financia um projeto de energia solar em um pais em desenvolvimento,
ele recebe CERs que poderiam ser utilizados para cumprimento da meta). As ERUs, por sua vez, advinham da Implemen-
tacdo Conjunta (IC) e definiam que, com base nas metas de emissao, os paises do Anexo | do Protocolo de Quioto poderiam
investir na reducdo de emissdes de outro pais do Anexo | (e.g., se um pais “desenvolvido” financia um projeto de captura

de metano em outro pais “desenvolvido”, ele recebe ERUs que poderiam ser utilizados para cumprimento da meta).

23. Isto posto, na Fase 1 do EU ETS (2005-2007), a autorizagdo esteve circunscrita as CERs. Na Fase 2 (2008-2012), admitiu-se
também o uso de ERUs, sempre até percentual do nivel de licengas atribuido a cada instalagdo, a ser fixado por cada
Estado-Membro em seu plano nacional de atribuigdo.

DIRECTIVA 2004/101/CE DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO, de 27 de Outubro
de 2004 (em portugués de Portugal, com grifos nossos)

«Artigo 11-A: Utilizagdo das URE e RCE de atividades de projecto para utilizacdGo no regime
comunitdrio

3 WORLD BANK. Carbon Pricing Dashboard. Disponivel em: <https://carbonpricingdashboard.worldbank.org/>. Acesso em: 16 abr. 2026.

4 UNIAO EUROPEIA. Diretiva 2004/101/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27 de outubro de 2004, que altera a Diretiva 2003/87/CE, que cria um regime
de comércio de licencas de emissdo de gases com efeito de estufa na Comunidade, no que diz respeito aos mecanismos de projeto do Protocolo de Quioto.
Jornal Oficial da Unido Europeia, Luxemburgo, 13 nov. 2004. Disponivel em: https://eur-lex.europa.eu/eli/dir/2004/101/0j?locale=pt. Acesso em: 24 abr. 2026.

5 UNIAO EUROPEIA. Diretiva 2003/87/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 13 de outubro de 2003, relativa a criagdo de um regime de comércio de licen-
cas de emissdo de gases com efeito de estufa na Comunidade e que altera a Diretiva 96/61/CE do Conselho. Jornal Oficial da Unido Europeia, Luxemburgo, 25
out. 2003. Disponivel em: https://eur-lex.europa.eu/eli/dir/2003/87/0j?eliuri=eli%3Adir%3A2003%3A87%3Aoj&locale=pt. Acesso em: 24 abr. 2026.
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1. Sem prejuizo do n.° 3, durante cada periodo referido no n.° 2 do artigo 11.° [cinco anos
contados de 1 de janeiro de 2008], os Estados-Membros podem autorizar os operadores a
utilizarem URE e RCE das actividades de projecto no regime comunitdrio até uma percen-
tagem do nivel de licencgas atribuido a cada instalacdo, a fixar por cada Estado-Membro
no seu plano nacional de atribuicdo para esse periodo. Essa utilizagdo serd efectuada pelo
Estado-Membro, que emitirad uma licen¢a de emissdo, que é imediatamente devolvida, em
troca de uma URE ou RCE detida por esse operador no seu registo nacional.

2. Sem prejuizo do n.° 3, durante o periodo referido no n.° 1 do artigo 11.° [trés anos contados
de 1 de janeiro de 2005], os Estados-Membros podem autorizar os operadores a utilizarem
as RCE provenientes das actividades de projecto no regime comunitdrio. Essa utilizagdo serd
efectuada pelo Estado-Membro, que emitird uma licenga de emissdo, que é imediatamente
devolvida, em troca de uma RCE. Os Estados-Membros devem cancelar as RCE que os opera-
dores tenham utilizado durante o periodo referido no n.° 1 do artigo 11.°

3. Todas as RCE e URE, que sejam emitidas e possam ser utilizadas de acordo com a Conven-
¢@o-Quadro das Nagées Unidas sobre as Alteracées Climdticas e o Protocolo de Quioto e as
decisoes posteriormente adoptadas a esse titulo podem ser utilizadas no regime comunitdrio:

a) Excepto se, em reconhecimento de que, em conformidade com a Convencéo-Quadro das
Nagbes Unidas sobre as Alteragées Climdticas e o Protocolo de Quioto e as decisdes pos-
teriormente adoptadas a esse titulo, os Estados-Membros se abstiverem de utilizar as RCE
e as URE geradas por instalagbes nucleares, a fim de cumprirem as suas obrigagées de-
correntes do n.° 1 do artigo 3.° do Protocolo de Quioto e da Decisdo 2002/358/CE, os
operadores se abstiverem de utilizar as RCE e as URE geradas por essas instalacoes, no
regime comunitdrio, durante o periodo previsto no n.° 1 do artigo 11.° e durante o pri-
meiro periodo de cinco anos previsto no n.° 2 do artigo 11.5 e

b)  Excepto para as RCE e URE da utilizagéo dos solos, da reafectacéio dos solos e da silvicul-
tura.»

A utilizacdo desses ativos ndo se dava de forma automatica ou irrestrita, mas por mecanismo regulado de conversao
definido pais a pais, mediante emissédo e devolucdo imediata de uma licenca de emissdo em troca da respectiva CER ou

ERU, com cancelamento das unidades utilizadas.

Em maiores detalhes, tomemos como exemplo Portugal. O pais internalizou a supracitada Diretiva Linking pelo Decreto-
Lei n® 72/2006, que reconheceu que os operadores poderiam utilizar CERs e ERUs para cumprimento parcial de suas
obrigacbes, mas sem regra de fungibilidade automatica ou irrestrita. Na Fase I, a norma portuguesa admitiu apenas o uso
de RCE/CERs, sem fixar percentual maximo expresso no Plano Nacional de Atribuicdo de Licencas de Emissdo (PNALE); mas
na Fase Il do EU ETS, o PNALE Il fixou o uso dos créditos do Protocolo de Quioto em até 10% do montante de licengas de

emissdo — European Union Allowances (EUAs) — atribuidas por instalacao.

No caso portugués, o Instituto do Ambiente era a autoridade competente delegada para o regime. Era ele que apreciava
pedidos dos operadores, atribuia titulos e licencas de emissdo, decidia sobre licencas da reserva para novas instalacdes,
recebia observacbes publicas e operacionalizava atos de cancelamento/anulagdo no dmbito do regime. A paridade ado-
tada era operacionalmente de 1:1, pois o uso desses créditos se dava mediante emissdo de uma licenca de emissdo pelo
Estado e sua devolucdo imediata em troca de uma RCE/CER ou URE/ERU detida pelo operador no registro nacional, ob-

servadas as regras de cancelamento aplicaveis as unidades utilizadas.

Fato é que o referido precedente é relevante para a regulamentacdo do CGOB porque demonstra que eventual fungibili-
dade entre instrumentos ambientais distintos pode ser admitida sem descaracterizar o mercado regulado original, desde

que condicionada a critérios objetivos de elegibilidade, limites quantitativos, rastreabilidade, cancelamento/aposentadoria
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e prevencao de dupla contagem. Também ilustra a complexidade de se determinar regras automaticas de fungibilidade,

especialmente em um cenério inicial de implementacdo de mercado.

28. A analogia, contudo, deve ser feita com cautela. RCE/CERs, URE/ERUs e EUAs sdo instrumentos concebidos em mercados
de carbono estruturados em torno de unidades expressas em toneladas de CO, equivalente, enquanto o CGOB é certifi-
cado de garantia de origem associado ao biometano, com fung¢do prépria no ambito de uma obrigacéo setorial de des-

carbonizacdo do mercado de gas natural.

29. Por esse motivo, a definicdo de regra de fungibilidade automatica para o CGOB é tecnicamente mais complexa e dependera
nao apenas de eventual conversdo quantitativa em tCO,e, mas também da comprovagdo de equivaléncia material do
atributo ambiental, compatibilidade metodoldgica, validade temporal, titularidade, rastreabilidade, registro, aposentado-
ria/cancelamento e prevencdo de dupla contagem ou dupla reivindicagdo. Assim, a experiéncia portuguesa ndo oferece
féormula diretamente transplantavel, mas reforca a conveniéncia de um desenho regulatério prudente, progressivo e base-

ado em critérios objetivos de integridade ambiental.

30. Um segundo exercicio empenhado foi estudar a regulamentacdo do Artigo 6° do Acordo de Paris (COP-21, 2015), que
criou novos instrumentos econémicos para reducdo de emissdes, com aperfeicoamento dos mecanismos criados pelo
Protocolo de Quioto (COP-3, 1997): (i) Resultados de Mitigagdo Transferidos Internacionalmente (RMTI ou ITMO, em in-
glés), nos Art. 6°.1 e Art. 6°.2; e (ii) A6.4ER, no Art. 6°.4.

31. Sabidamente, a implementacdo do Acordo de Paris requereu a criagdo da chamada “Conference of the Parties serving as
the meeting of the Parties to the Paris Agreement” (CMA) ja em 2016, durante a COP-22 (Marrakesh), para servir de 6rgdo
de decisdo maxima do Acordo de Paris. A cada COP é realizada uma sessdo da CMA, sendo CMA1 (2016), CMA1.2 (2017),
CMA1.3 (2018), CMA2 (2019), CMA3 (2021), CMA4 (2022), CMAS5 (2023), CMA6 (2024) e CMA7 (2025).

32. Entre elas, duas sdo mais relevantes para esta contribuicdo: (i) a CMA3, em Glasgow (2021), que iniciou a regulamentacdo
dos instrumentos econémicos para reducdo de emissdes do Artigo 6° do Acordo de Paris; e (ii) a CMA6, em Baku (2024),
gue concluiu a regulamentacao inicial dos instrumentos econémicos para reducdo de emissdes do Artigo 6° do Acordo
de Paris. Da andlise destes, resta claro que também n&do ha regramento claro para fungibilidade automaética entre ativos,

estando essa capacidade de conciliagdo sujeita a avaliagdo “caso a caso”:

ANEXQO — Diretrizes sobre abordagens cooperativas referidas no Artigo 6, pardgrafo 2, do
Acordo de Paris (traducéo e grifos nossos)

1. Resultados de Mitigacdo Transferidos Internacionalmente (RTMls) decorrentes de uma abor-
dagem cooperativa sGo aqueles que: (...)

(f) correspondem a resultados de mitigagdo autorizados por uma Parte participante para uso
em finalidades internacionais de mitigacéo distintas do cumprimento de uma NDC, ou para
outros fins por ela definidos, conforme determinado pela Parte participante responsdvel pela
primeira transferéncia (conjuntamente denominados “outros propésitos internacionais de mi-
tigac@o”);

[.J

ANEXOQO - Regras, modalidades e procedimentos para o mecanismo estabelecido pelo Artigo 6,
pardgrafo 4, do Acordo de Paris (traducéo e grifos nossos) (...)

V.C42. A Parte anfitriG deverd apresentar ao Orgédo Supervisor uma declaracdo
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especificando se autoriza as Reducées de Emissées do Artigo 6, pardgrafo 4 (A6.4ERs) emi-

tidas para a atividade a serem utilizadas para o cumprimento de Contribuicoes Nacional-
mente Determinadas (NDCs) e/ou para outros propdsitos internacionais de mitigagdo, con-
forme definidos na decisGo 2/CMA.3. Caso a Parte anfitriG autorize qualquer desses usos, po-
derd fornecer informacdes adicionais pertinentes sobre a autorizagdo, tais como termos e con-
di¢bes aplicdveis. Quando a Parte anfitrid autorizar o uso de A6.4ERs para outros propdsitos
internacionais de mitigacdo, deverd especificar a forma pela qual define o conceito de “pri-
meira transferéncia”, em conformidade com o pardgrafo 2(b) do anexo a decisdo 2/CMA.3.

V.C.43. As A6.4ERs somente poderdo ser utilizadas para o cumprimento de NDCs ou para
outros propositos internacionais de mitigacdo quando devidamente autorizadas nos ter-

mos do pardgrafo 42 acima. A Parte anfitria deverd aplicar os respectivos ajustes corres-
pondentes as A6.4ERs que sejam objeto de primeira transferéncia, em conformidade com
os Capitulos IX (Evitar o uso de reducées de emissdes por mais de uma Parte) e X (Uso de
reducdes de emissdes para outros propésitos internacionais de mitigagdo). Adicionalmente,
a Parte anfitrid deverd aplicar ajustes correspondentes as A6.4ERs associadas a parcela desti-
nada a reparticéo de receitas, nos termos do Capitulo VIl (Cobranca de parcela para adaptacéo
e despesas administrativas), bem como as A6.4ERs canceladas para fins de mitigacdo global
liquida de emissées, conforme previsto no Capitulo VIl (Promogdo da mitigacdo global de
emissées).

Em outros termos, portanto, as decisdes da CMA adotadas em Glasgow (CMA.3) estabelecem que os resultados de miti-
gacdo sé podem ser internacionalmente transferidos quando expressamente autorizados pela Parte anfitria, condicionados
ao cumprimento de requisitos de integridade ambiental e ajustes correspondentes, e vinculados a finalidades especificas

previamente declaradas, vedada sua reutilizacdo ou emprego para fins distintos.

Isso reforca que a regulamentacdo da fungibilidade de CGOBs ndo encontrara bases comparativas tao sélidas em iniciativas
internacionais consolidadas. Isso faz sentido, uma vez que enquanto o Artigo 6 do Acordo de Paris opera por transferéncia
autorizada de resultados de mitigacdo entre Estados, sem criar ativos universalmente e automaticamente fungiveis, o

PNDG estabelece, de forma inédita, uma exigéncia legal de fungibilidade no plano regulatério doméstico.

Ou seja, a breve analise da conjuntura global sugere que a regulamentacdo de fungibilidade do CGOB seja definida de

forma especifica para o caso brasileiro, reconhecendo o ineditismo associado a esta dinamica.

Conclus&o similar ja havia sido tomada por Soares & Freitas (2025)® para os ativos domésticos: “como cada programa de
descarbonizagéo possui objetivos e regras de certificagdo distintas, a construgdo de um processo de certificacéo do CGOB que
atenda a todas as especificidades de cada certificado é complexa. Portanto, a fungibilidade do CGOB com diversos outros

certificados é improvavel”.

Assim, como a regulacdo da fungibilidade provavelmente sera estabelecida ex-ante a implantacdo do mercado, parece
recomendavel que a ANP estabeleca janelas periddicas para reavaliagdo dos critérios definidos, com enfoque na garan-

tia do atributo ambiental do CGOB e em seus impactos para o mercado brasileiro de gas natural.

Afinal, a definicdo de regras de fungibilidade automatica revela-se complexa e tendera a envolver acentuada curva de
aprendizagem para o setor, especialmente diante das diferengas de natureza juridica, finalidade regulatéria, metodologia

de mensuracédo, validade temporal e mecanismos de rastreabilidade dos ativos potencialmente comparéveis ao CGOB.

6 ENSAIO ENERGETICO. Barreiras a fungibilidade do CGOB e seus impactos ao mercado de gds natural. Disponivel em: <https://ensaioenergetico.com.br/barreiras-
a-fungibilidade-do-cgob-e-seus-impactos-ao-mercado-de-gas-natural/>. Acesso em: 16 abr. 2026.
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Ainda assim, caso se entenda necessario estabelecer uma regra objetiva de equivaléncia, consideramos que sua construcdo
deve partir da finalidade ambiental de cada instrumento e da correspondéncia material entre os atributos ambientais por
eles representados, sem prejuizo da observancia de critérios adicionais de integridade, elegibilidade, registro e prevencao

de dupla contagem.

Aqui compreendemos que a fungdo de regulamentacao da fungibilidade atribuida a ANP pelo PNDG diz respeito ao esta-
belecimento de critérios e regras de reconhecimento de intercambio entre o CGOB e demais ativos que comungam o
objetivo comum de reducdo de emissdes de GEEs. Essas regras, naturalmente, ndo significam que a equivaléncia entre o
CGOB e os demais ativos seja necessariamente igual (1:1), podendo haver critérios de fungibilidade diversos para certifi-

cados, cotas ou créditos distintos.

Exemplificadamente, haja vista que o CGOB podera carregar atributo ambiental associado a producdo e comercializagéo
de biometano e, conforme a metodologia regulatéria aplicavel, permitir a estimativa de redugdo de emissGes em toneladas
de diéxido de carbono equivalente (tCO.e), faz sentido que essa métrica seja utilizada como referéncia quantitativa inicial
para eventual definicdo de paridade entre instrumentos. Ou seja, a equivaléncia entre o CGOB e demais ativos deve ser
ancorada ndo apenas em sua capacidade estimada de descarbonizacdo, mas também na compatibilidade metodoldgica,

na rastreabilidade e na integridade do atributo ambiental representado.

Tomemos por exemplo a Cota Brasileira de Emissdes (CBE) e o Certificado de Reducdo ou Remogéo Verificada de Emissdes
(CRVE), ambos ativos fungiveis e transacionaveis instituidos pela Lei Federal n°® 15.042/2024 ("Sistema Brasileiro de Comér-
cio de Emissdes de Gases de Efeito Estufa” — SBCE). Ambos séo representativos do direito/reducdo de emissdo de GEEs de

1 tCOe (uma tonelada de didxido de carbono equivalente) .

Nesse exercicio, eventual regra de equivaléncia automética pode partir da indagacao: quantos CGOBs (ou parte de CGOBs)

s@o necessdrios para reduzir a emissdo de 1 tCOze?

E onde entra o conceito de Intensidade de Carbono da Fonte de Energia (ICE) a ser adotado pela regulacdo — por lei, a
relacdo entre a emissdo de GEE, com base em avaliacdo do ciclo de vida, computada no processo produtivo do combustivel

ou fonte energética e seu uso, expressa em gramas de dioxido de carbono equivalente por megajoule (gCOe/MJ).

A partir dessa relagdo, torna-se possivel quantificar, de forma objetiva e verificavel, a métrica de fungibilidade (f) entre o
CGOB e demais ativos. A relagdo matematica é simples, e envolve o quociente entre 1 tCOe (numerador) e a reducdo de
emissdes associada a uma unidade de CGOB (aqui posto sob notagdo REcgos, no denominador). A decisdo a ser tomada

pelo governo, neste ponto, é qual valor de referéncia sera atribuido a variadvel REcgos:

1

B RECGOB

f

Preconizamos, alids, que essa métrica seja considerada como referéncia quantitativa inicial para eventual reconhecimento
de equivaléncia entre o CGOB e ativos fungiveis e transacionaveis representativos do direito, redugdo ou remocdo de
emissdes de GEEs reconhecidos pelo governo brasileiro, sejam eles nacionais ou internacionais, sem prejuizo da aplicagao

de critérios adicionais de elegibilidade, integridade ambiental, rastreabilidade, registro e prevencédo de dupla contagem.
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47. No que concerne aos desafios regulatérios a serem enderecados para regulamentacdo de fungibilidade, trés sdo os prin-

cipais pontos de atencdo inicialmente vislumbrados — muitos deles, é verdade, citados em lei ou na Nota Técnica n°

82/2026/STM-CTER/STM/ANP-RJE®!:

0]

(i)

Risco de dupla contagem do atributo ambiental: Conforme previsto pela Lei do Combustivel do Futuro', o

regramento de fungibilidade deve evitar que um mesmo atributo ambiental (i.e., direito/reducdo de emisséo
de GEEs expressos em toneladas de CO, equivalente) seja utilizado simultaneamente para o cumprimento
de mais de uma obrigacdo regulatéria. Esse risco surge quando ativos fungiveis ndo tém seu uso final clara-
mente delimitado ou quando inexistem mecanismos eficazes de aposentadoria, rastreabilidade e exclusdo
mutua entre regimes distintos. A consequéncia direta é a "duplicacdo” de beneficios ambientais, com prejuizo
a integridade da politica publica. Esse risco pode ser mitigado com o robustecimento da governanca de
rastreabilidade do CGOB, o que envolve que seu registro e aposentadoria sejam reciprocamente docu-
mentados nos “sistemas informatizados” que serdo utilizados para fiscalizacdo da conciliacdo periddica
de obrigacoes (accountability) de cada mercado. Um caminho de médio prazo, inclusive, seria unificar
todo e qualquer ativo nacional — ou ao menos aqueles que carreguem atributo ambiental validado pelo
governo — no Registro Central do SBCE, que deve ser o principal sistema informatizado do pais com essa

finalidade.

Risco de compatibilizacdo entre fungibilidade e revalidacdo: Comumente constata-se o risco de que a fungi-

bilidade possa ser interpretada como uma forma de revalidacdo de ativos originalmente emitidos sob outros
marcos normativos, metodoldgicos ou temporais. Nessa hipotese, titulos que ndo atenderiam aos requisitos
atuais do CGOB poderiam voltar a circular para fins de cumprimento regulatério, por simples reconhecimento
de equivaléncia. Sem prejuizo desse risco, contribuimos na direcdo de que a revalidacdo possa ser admitida
como mecanismo de mercado, desde que objetivamente demonstrado junto ao regulador que o atributo
ambiental subjacente permaneca integro, ndo tenha sido utilizado anteriormente para outro fim regula-
tério e atenda aos requisitos materiais de integridade ambiental vigentes. Nessa légica, a revalidagcdo nao
teria por efeito "reviver” o titulo em sua forma original, mas sim reconhecer, mediante verificagcdo técnica e
procedimental, a subsisténcia do atributo ambiental, condicionando seu uso as regras atuais de rastreabili-
dade, registro e aposentadoria aplicadveis ao CGOB. Aqui rememora-se a importancia de ndo prejudicar os
agentes econdmicos que, de forma voluntaria, buscaram descarbonizar suas operagdes por meio de outros

ativos antes da instituicdo do mercado regulado, fato bem encaminhado pela admissibilidade da revalidacéo.

(iii) Risco de incompatibilidade sistémica com o SBCE: A possivel coexisténcia da fungibilidade do CGOB com

CBEs, CRVEs e créditos de carbono pode gerar conflitos se eles competirem pelo mesmo atributo ambiental
sem uma coordenacdo explicita. Na auséncia de regras claras, um mesmo ativo pode ser elegivel em dois
sistemas distintos, estimulando arbitragem regulatéria, distor¢do de precos e perda de coeréncia entre poli-
ticas setoriais. Esse risco é particularmente sensivel em um cenario de consolidacdo gradual do SBCE. Por
este motivo, sugere-se que a regulamenta¢do de Mensuracado, Relato e Verificagdo (MRV) — e, como tal,
fungibilidade do CGOB - convirja (a curto, médio ou longo prazo) para as mesmas bases definidas no

SBCE. Consideramos que isso reduziria curvas de aprendizagem, custos de transacdo e riscos de
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sobreposicdo regulatdria, ao passo que promoveria maior previsibilidade, coeréncia sistémica e integri-
dade ambiental entre os instrumentos de governo. Essa convergéncia permitiria alinhar conceitos centrais
(e.g., atributo ambiental, regras de elegibilidade, rastreabilidade e aposentadoria) fortalecendo a coordena-
¢do intersistémica e mitigando incentivos a arbitragem regulatéria, especialmente durante a fase de amadu-
recimento institucional do SBCE. Risco analogo ocorre em relagdo ao mercado internacional, se porventura

for admitida fungibilidade com ativos internacionais.

Finalmente, no que toca a avaliacdo de impactos da regulamentagédo sobre fungibilidade, trazemos enfoque para que
sejam cuidadosamente avaliados os efeitos desta regulacao sobre o preco do CGOB. Em um cenario de oferta limitada
de biometano no curto prazo, as regras sobre fungibilidade podem representar choques positivos ou negativos de de-

manda — o que, ao fim do dia, se reflete em prego final.

Em outros termos, ndo é exagero enxergar a fungibilidade como grande vetor de liquidez do CGOB. E, sendo a liquidez
um importante indicador para viabilizar a instituicdo de um mercado equilibrado e competitivo, ratificamos a importancia
de que a Andlise de Impacto Regulatério (AIR) vindoura desta consulta prévia calcule — com base nas premissas a serem

adotadas pelo governo — o impacto das regras de fungibilidade sobre a demanda pelos CGOBs.

Além do prego do CGOB, recomenda-se que a AIR avalie os efeitos da fungibilidade sobre o custo de conformidade dos
agentes obrigados (e.g., custos de transacdo), possiveis incentivos e desincentivos a producdo doméstica de biometano e

o risco de esvaziamento da obrigacdo setorial originalmente concebida pelo PNDG.

Sem mais para o momento, desde ja agradecemos e permanecemos a disposicdo para prestar quaisquer esclarecimentos,

ao tempo que renovamos nossos mais elevados protestos de estima e consideragao.

E a contribuicgo.
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