
O MVC trata da comercialização de 
créditos de compensação para as 

entidades que não necessitam, de maneira 

de gases do efeito estufa (GEE), mas 
que escolhem o fazer voluntariamente.

A estrutura desse mercado envolve: (i) 
desenvolvedores de projetos, que repre-
sentam a primeira parte do MVC, estabe-
lecendo os projetos que emitem créditos 

representam o outro extremo do MVC, 
sendo companhias ou consumidores 
individuais que se comprometem a 
compensar suas emissões de GEE; (iii) 
intermediários, que conectam a oferta 
e a demanda por créditos de carbono 
no MVC; e (iv) entidades responsáveis 

os objetivos e os volumes de emissão 
declarados – os standards – e que repre-
sentam uma parte exclusiva do MVC.

Apesar de bem estabelecidas as funções 
de cada uma das partes que operam no 
MVC, há uma sobreposição de papéis 
que é característica desse mercado e 
que, por sua vez, resulta em uma falta 
de transparência. Adicionalmente, os 

negociáveis, possuem características 

-
standards

Nesse contexto, a padronização se torna 

variedade de preços observada no MVC.

Na busca por maiores transparência e pa-
dronização no MVC, algumas plataformas 

de negociação – bolsas digitais de carbono 
– têm surgido. A existência dessas pla-
taformas é relativamente recente, mas a 
utilização da tecnologia blockchain para a 
realização de transações nesse mercado, 
mediante a criação de tokens de carbono 
comercializáveis, é ainda mais recente.

Vale destacar que a tecnologia blockchain 
consiste, basicamente, em um registro 
imutável de transações, acessível para 
qualquer um que tenha interesse em 

-
tações, formando uma cadeia crono-

tipo de tecnologia está atrelado aos 
tokens de carbono, que, assim como os 
créditos tradicionais, também repre-
sentam a compensação das emissões 

equivalente (CO
2
 eq.). Contudo, os 

tokens diferenciam-se dos créditos tra-
dicionais por armazenarem uma quan-
tidade extensa de informações acerca 
do crédito comercializado – desde 

monitoramento de projetos a registros 

negociações ocorriam majoritariamente 
por meio de intermediários que represen-
tavam uma grande parte da liquidez desse 
mercado. Em um mercado emergente, os 
intermediários ofereciam sua experiência 
e seus serviços de consultoria como um 

clientes a cumprir seus compromissos 
de compensar emissões. Apesar de 

oferecerem muitas vantagens, como risco 
reduzido e gerenciamento das necessida-
des do comprador ao longo do tempo, 
os intermediários, na prática, levam, 
muitas vezes, a assimetrias de mercado 
e ausência de transparência nos preços.

Paralelamente ao mercado de balcão, 
operações bilaterais entre consumidor 
final e desenvolvedores de projetos 
também passaram a dominar o cenário 
das transações no MVC. Por um lado, 
nesse caso, tem-se a possibilidade van-
tajosa de ambas as partes estabelece-
rem o preço das transações de maneira 
direta, evitando taxas e outros custos 
adicionais inerentes ao envolvimento de 
outras partes. Por outro lado, esse tipo 
de operação pode ocorrer de maneira 
lenta e expor as partes a riscos, como, 
por exemplo, o não cumprimento das 
obrigações contratuais e a determina-
ção de preços em desacordo com um 
“valor justo” devido ao limitado acesso 
às informações de mercado.

Enquanto muitas transações ainda 
ocorrem de maneira privada ou em am-
bientes paralelos, uma evolução natural 
do MVC tem sido o desenvolvimento 
de plataformas de negociação especi-

créditos de carbono. Todas as bolsas 
digitais de carbono têm o mesmo objeti-
vo: a viabilização da comercialização de 
créditos de carbono. Entretanto, apesar 
do objetivo comum, nem todas as bolsas 
digitais são iguais. As mais renomadas 
bolsas – AirCarbon Exchange (ACX), 
Carbon Trade Exchange (CTX), Toucan 
Protocol e Xpansiv CBL, entre as bolsas 



com maior volume de transações de 
créditos de carbono – podem ser distin-
guidas por critérios objetivos, como o 
tamanho mínimo e os tipos de contrato 
na plataforma, e subjetivos, como a aces-
sibilidade e a conveniência (ver boxe).

À medida que o MVC segue na direção 
da transparência e da padronização da 
sua estrutura de mercado, essa evolu-

preços e contratos. Com a iminência 
das operações em bolsas de créditos de 
carbono, dois mecanismos ganharam 
espaço nessa estrutura de mercado: a 

 e a inserção 
de contratos futuros padronizados.

 
 permite que o emissor de crédi-

tos de carbono ofereça o seu inventário, 
expondo as características do projeto e o 
preço de venda. Desta forma, o desenvol-
vedor de projetos é capaz de alcançar uma 
ampla variedade de potenciais comprado-
res e, adicionalmente, validar o seu preço 
de venda em relação às demais ofertas e 
ajustá-lo com base na oferta e na demanda 
em tempo real, garantindo transparência 
para compradores e vendedores e asse-

Já a inserção de contratos futuros padroni-
zados no âmbito do mercado de carbono 
representou outro passo importante, uma 

vez que fornece uma referência de quali-
dade e elimina divergências de preços ob-
servadas nos mercados paralelos e bilate-
rais. No contexto do mercado de carbono, 
exemplos relevantes de tal inovação são os 
contratos futuros padronizados lançados 
pela Xpansiv CBL: Global Emissions 
Offset (GEO), Nature-Based Global 
Emissions Offset (N-GEO), Sustainable 
Development Global Emissions Offset 
(SD-GEO) e Core Global Emissions 
Offset (C-GEO).

Sendo assim, bolsas digitais, tokenização, 
-

ção de contratos futuros padronizados 
são mecanismos que podem contribuir 
para a uniformização, a transparência e 
a segurança do regime de trocas, permi-
tindo ao mercado de carbono expandir 
o seu escopo e campo de atuação. Esse 
caminho da construção de padrões mais 
seguros e transparentes pode ajudar o 
MVC a superar barreiras culturais/locais. 

se tornando mais acessível para agentes 
econômicos, estimulando a criação 
de pontes entre regimes de troca de 
carbono até então isolados.

As recentes evoluções evidenciam que 
o caminho para a construção de um 

desenvolvimento de contratos menos 
diversos (ou mais padronizados), o de-
senvolvimento de uma infraestrutura de 

de um consenso sobre o uso apropriado 
dos créditos de carbono, a transmissão 
clara dos sinais de demanda com objetivo 
de gerar encorajamento aos desenvol-
vedores de projetos e mecanismos para 
assegurar a integridade do mercado.


