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INTRODUGAO:

As empresas do agronegocio estdo cada vez mais envolvidas com a captacdo de financiamento para suas
atividades. No horizonte das diversas estratégias a serem utilizadas estdo as grandes empresas do agronegdcio
trabalhando com contratos futuros e captagao financeira por meio da escrituracdo de ativos na B3 - Brasil, Bolsa,
Balcdo S.A. (SALES et al., 2021).

No Brasil, a Lei n® 13.576, de 26 de dezembro de 2017 (BRASIL, 2017), instituiu a Politica Nacional de
Biocombustiveis, 0 RenovaBio. E através da Portaria n® 419, de 20 de novembro de 2019 (BRASIL, 2019), houve a
regulamentacdo para a geragao de ativos de Créditos de Descarbonizacdo (CBIO) para a negociagao na bolsa brasileira
(B3 S.A, 2023).

O programa garante que a emissao de CBIOs que uma empresa escritura na B3 para negociacdo e captacdo
de recursos, seja relacionado a mitigacdo dos Gases de Efeito Estufa (GEE). De forma simples, quanto mais CBIOs
emitidos, menos emissao de GEE, pois se esta trocando os combustiveis fosseis por biocombustiveis (KLEIN et al.,
2019). Com o inicio das negociacdes na bolsa desde junho de 2020, os CBIOs tém consolidado a indUstria de
biocombustiveis no pais, gerando NOVos recursos para a inovagao e seguimento da meta de agricultura zero carbono,
atendendo ao Sistema ESG (Environmental, Social and Governance) e aos Objetivos do Desenvolvimento
Sustentavel (ODS) da Organizacdo das Nacoes Unidas (ONU) (ANNAN, 2004) (ONU, 2015).

A pesquisa ira descrever quantitativa e qualitativamente a geragao de valor dos créditos de descarbonizacéo,
identificando o preco médio desses creditos e analisando o mercado; analisar as varidveis relacionadas a producéo de
cana-de-acucar, de etanol e de aglcar que determinam na emissdo de CBIOs, bem como a competitividade social,
ambiental e econdbmica dos CBIOs vinculados aos objetivos de desenvolvimento sustentavel que conseguem ser

atingidos.
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REVISAO DE LITERATURA:

De acordo com o Anuério Estatistico Brasileiro do Petroleo, Gas Natural e Biocombustiveis 2024,
divulgado pela ANP (Agéncia Nacional do Petroleo, Gas Natural e Biocombustiveis), a producéo
brasileira de etanol e biodiesel atingiu o marco historico de aproximadamente 43 bilhGes de litros
produzidos em 2023, fato que fortalece a importancia do Brasil no cenério energético mundial.

A producéo de etanol e biodiesel é impulsionada pelo programa RenovaBio que, a partir de suas
metas de descarbonizacdo, forcam os distribuidores de combustiveis fésseis a reduzir as emissdes de GEE
por meio da compra de CBIOs e, consequentemente, incentiva o uso de etanol e outros biocombustiveis.
Por meio desse incentivo, o programa relaciona-se com a criagcdo de uma economia brasileira de bases
sustentaveis, influencia positivamente nas mudancas climaticas e incentiva a transicdo da matriz

energética brasileira para uma energia mais sustentavel (MUNHOZ, 2024).

MATERIAL E METODOS:

Foram levantados dados relacionados ao mercado de cana-de-acgucar, etanol, CBIOs e agucar e as
dez variaveis utilizadas sdo: area colhida da cultura de cana-de-acUcar, producdo, rendimento, preco de
venda da tonelada e valor bruto da produgéo da cultura, quantidade de etanol consumido, preco de venda
do litro do etanol, preco de venda da saca de 50kg de agucar, volume de CBIOs emitidos e valor médio de
um CBIO . Primeiramente, foi feita uma analise para um intervalo de tempo de 30 anos (1993-2022)
utilizando as nove primeiras variaveis e, em seguida, a variavel “valor médio de um CBIO” foi adicionada
para realizar uma projecédo para o intervalo de tempo de 2022 a 2051.

Para analisar as informagdes, foi utilizada uma regressdo linear mdltipla e para comprovar a
significancia das variaveis estudadas nas regressdes, a Analise de Componentes Principais (ACP) foi

aplicada.

RESULTADOS E DISCUSSOES:

Levando em conta os resultados da andlise estatistica das dez variaveis, que fazem referéncia a um
periodo de 30 anos (1993-2022), e fazendo um comparativo entre o valor maximo registrado e o valor
minimo no periodo, aquela que apresentou maior crescimento ao longo do periodo de 30 anos foi o valor
bruto da producdo de cana-de-aclcar, que aumentou 18850%. A variavel que apresentou menor
crescimento foi o rendimento, com diferenca de apenas 15,9% ao longo do periodo estudado.

O volume de CBIOs emitidos e a quantidade de etanol consumida ao longo do periodo
apresentaram aumento de aproximadamente 200%. A area plantada de cana-de-aglUcar apresentou o

segundo crescimento menos expressivo de todas as variaveis estudadas, de 170%, o que € um indicativo

XXXII Congresso de Iniciacdo Cientifica da UNICAMP — 2024 2



de que as tecnologias envolvidas no melhoramento da producdo de cana-de-agUcar no Brasil estdo

conseguindo aumentar o rendimento sem a necessidade de aumentar a &rea plantada.
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Grafico 1: Comparacao da média, valor maximo e valor minimo de cinco das nove variaveis
envolvidas no estudo do mercado de CBIOs para o periodo de 1993-2022.

Para a regressdo linear do periodo de 1993-2022, o modelo que apresentou mais variaveis
significativas é aquele no qual a variavel dependente é o rendimento da producdo de cana-de-agucar (t/ha).
Esse modelo apresenta cinco varidveis significativas, sendo elas a area colhida, o preco de venda da
tonelada de cana-de-agucar, o valor bruto da producdo, a quantidade de etanol consumida e o preco do
acucar.

Para analisar o futuro do mercado de CBIOs e a perspectiva para 0s anos seguintes, realizou-se
uma projecédo para os proximos 30 anos (2022-2051) das varidveis anteriormente estudadas, com a adi¢do
de mais uma variavel para contribuir para a precisao do estudo: valor médio de um CBIO (R$). A Analise
de Componentes Principais (ACP), grafico 2, foi realizada levando em consideracdo nove das dez
variaveis estudadas na pesquisa e a variavel removida foi a area colhida, uma vez que quando incluida na
anélise, a variavel ndo apresentou impacto significativo nos resultados finais.

PC1 refere-se aos lados positivos e negativos do eixo X, enquanto PC2 refere-se a parte positiva e
negativa do eixo Y. O grafico 2 mostra que PC1 tem associa¢Ges positivas com todas as variaveis. 1sso
significa que elas se relacionam de maneira diretamente proporcional, ou seja, se 0 valor de uma aumenta,
0 outro também aumentara. PC2 possui associacdo positiva com as varidveis 1, 2, 3 e 4 e associacoes
negativas com 5, 6, 7, 8 e 9. A variavel quantidade de CBIOs emitidos (9) tem maior valor negativo em
PC2, com um coeficiente de -0,833, indicando que essa variavel tem uma influéncia inversa sobre o

componente, ou seja, 0 aumento dessa variavel tende a diminuir o valor do segundo componente principal.
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Gréfico 2: Resultado da Anéalise de Componentes Principais.

Legenda: 1: 1- Valor médio de um CBIO; 2- Producéo de cana-de-agucar; 3- Rendimento da produgdo de cana-de-
acucar; 4- Quantidade de etanol consumida; 5- Preco de venda da tonelada de cana-de-acUcar; 6- Preco de venda da
saca do agucar; 7- Prego de venda do litro de etanol; 8- Valor bruto da producdo de cana-de-agucar e 9- Quantidade
de CBIOs emitidos.

Para a regressao linear da proje¢do do mercado de CBIOs nos proximos 30 anos (2022-2051), o0 modelo
gue adota a variavel quantidade de etanol consumida como variavel dependente apresentou maior quantidade de
variaveis significativas, sendo a mais significativa o valor bruto da produgdo de cana-de-acUcar, seguida pelo
rendimento, preco de venda da tonelada de cana e prego de venda da saca do agucar, como aparece na tabela 1.

A projecdo do mercado de CBIOs indica que o etanol apresenta tendéncia de valoriza¢do maior do que a
producdo de aglcar e de cana-de-agUcar ao longo do periodo de 2022-2051. Essa valorizagdo € atribuida a politica
de CBIOs, que fortaleceu a demanda de etanol no mercado, uma vez que o programa de créditos de descarbonizagédo

incentiva a produgdo e o consumo de biocombustiveis.
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Tabela 1 - Comportamento das varidveis do modelo de regressdo com a quantidade de etanol consumida —

QEC (litros), como variavel dependente.

Variaveis Coef. Valor Erro Padrdo Estatistica-t Valor-p
Producéio X1 2,01E+01 1,96E+01  -1,482 '1,53E-01
Rendimento X2 4 46E+08 2,06E+08 2,170 4,11E-02*
Preco de venda da tonelada de cana X3 5,86E+08 2,08E+08 2,814 1,01E-02*
Valor bruto da producdo de cana X4 -7,65E-01 8,86E-02 -8,639 1,61E-08***
Preco de venda do litro de etanol X5 -1,07E+08 2,17E+08 -0,492 6,27E-01
Preco de venda da saca do aglcar X6 6,67E+08 2,43E+08 2,741 1,19E-02*
Quantidade de CBIOs emitidos X7 1,32E+05 9,43E+04 1,397 1,76E-01
Valor médio de um CBIO X8 2,43E+05 2,47E+05 0,982 3,37E-01
Variavel Dependente ' QE.C ' ' R2 ajustado' 1

Média Var. Dependente 5,15E+10 Stat-F (8, 22) 9,47E+08
Desvio Padrao 1,50E+10 Valor p 2,20E-16
Erro Padrdo dos Residuos 3,37E+06 Kolmogorov- Smirnov 0,10265
R2 ndo-ajustado 1 22 graus de liberdade
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