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RESUMO

O uso de Certificados Brancos (CBs) pode ser visto como um instrumento de inser¢cdo de medidas de eficiéncia
energética (EE), a qual é transformada em um produto com valor econdmico em um contexto de obrigagdes de EE
a serem atingidas. Este trabalho prop6e um mecanismo de CBs para o Brasil com base em uma reviséo da literatura,
mostrando os exemplos bem-sucedidos da Italia e da Franga. Com isso, foi possivel sugerir um formato similar para
o Brasil, a partir do cenario nacional de consumo de energia e as politicas de EE ja adotadas.

Certificados brancos; Politicas de eficiéncia energética; Comércio de energia; Plano Energia Limpa.

1.0 - INTRODUGCAO

Um Certificado Branco (CB) é um instrumento de suporte a medidas de eficiéncia energética (EE), que tem
ganhado cada vez mais importancia no mundo. Trata-se de uma forma de quantificar a energia economizada em um
projeto de EE, de modo que ela se torne um produto, que possa ser livremente comercializado.

Neste artigo, serdo contemplados alguns casos em que foi implementada uma estratégia de CBs, avaliando
alguns aspectos importantes que embasam uma proposta de mecanismo para o Brasil. Assim, o artigo tem por
objetivo propor um plano de CBs para o Brasil baseado no estudo aprofundado de experiéncias internacionais. Para
isso, foi feita uma revisdo da literatura, mostrando a evolugdo do mecanismo em paises com vasta experiéncia no
assunto. Com base nestas informacgdes, foi possivel compreender os principais desafios, o funcionamento das
politicas e do mecanismo, assim como outros aspectos que embasam uma forma de inserir o0 mercado no cenario
nacional.

Foram definidos, a priori, dois paises com vasta experiéncia no assunto, e cujo mecanismo se encontra em
estado maduro, de modo a acumular ligbes aprendidas e desafios. Os eleitos foram ltalia e Franga. Nos dois casos,
a implementag&o ocorreu no inicio dos anos 2000, de modo que em ambos 0s casos ha um histérico consideravel
para comparar com o cenario brasileiro. Com isso, sdo comparados diferentes programas governamentais, com suas
peculiaridades e, com isso, foi possivel sugerir maneiras de implementar algo semelhante neste pais.

2.0 - METODOLOGIA

Foi feita uma revisdo da literatura sobre o assunto objeto deste estudo, certificados brancos, e
principalmente da aplicagdo deste nos paises mencionados, visando obter um panorama geral sobre o contexto do
trabalho, assim como dos casos especificos abordados. Também foi feito um levantamento do arcabougo regulatério
brasileiro. Para tanto, utilizou-se a base de dados SCOPUS, assim como relatérios, legislagdes e outros trabalhos
que fornecem informagdes recentes sobre a evolugéo dos casos avaliados.

Para a pesquisa na base SCOPUS, foram utilizados os seguintes palavras-chave: "white certificate” AND
“energy efficiency"”, desde 2010 até dezembro de 2019, buscando apenas documentos em inglés. Os registros
indicados nesta pesquisa foram analisados e os mais aderentes ao tema em questdo foram selecionados. Este
trabalho busca responder questdes norteadoras, a saber: (1) Qual o periodo de duragdo das politicas? (2) A quais
industrias/setores da economia ele se aplica? (3) Quais sdo os players envolvidos e quem pode participar do
mercado? (4) A que tipos de projetos de EE o mecanismo se aplica? (5) Como o mecanismo funciona? (6) Como é
feito o comércio/transagéo dos certificados? (7) Como e por quem é feita a certificagao dos projetos de EE? (8) Como
sdo os modelos de Medigéo e Verificagdo? Existe algum protocolo adotado ou medida de linha de base? (9) Quais
as dificuldades, barreiras a implementagéo do mecanismo? (10) Qual a eficacia da politica? (11) Como tem ocorrido
a evolugdo da quantidade e do prego dos certificados?

Com base nas respostas a estas perguntas, pode-se relacionar este mecanismo com o cenario brasileiro,
apontando possiveis desafios e vantagens a implementacao de uma medida como esta.

A estrutura deste texto é feita da seguinte maneira: as perguntas mencionadas embasam os titulos de cada
secdo, e contemplam aspectos referentes aos paises que serviram de base para este estudo. A seguir, séo feitas
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consideracdes sobre o perfil de consumo e aspectos regulatérios do Brasil, para, enfim, propor uma politica de CBs
para o pais. Por fim, sdo feitas algumas consideragdes e sugestdes para trabalhos futuros.

3.0 - RESULTADOS
3.1 - Periodo de duracao e industrias/setores aplicaveis

O plano italiano teve inicio em 2006, e em suas primeiras etapas foram definidas metas de economia de
energia para fornecedoras de eletricidade e gas natural. Atualmente, o plano abrange todas as fontes em cinco tipos
de certificados (CAMPANELLI et al., 2013): Tipo I: Eletricidade; Tipo Il: Gas natural; Tipo lll: Intervengdes em outras
fontes exceto as anteriores e no setor de transportes; Tipo IV: Outras formas de energia que ndo a eletricidade e o
gas natural, realizadas no setor de transportes; Tipo V: Demais agdes.

Na Franga, o plano de CBs foi estabelecido pela lei n°® 2005-781, e também comegou a funcionar em 2006.
As partes principais com obrigagéo sao os fornecedores de eletricidade, gas, calor, refrigeracao e combustivel, sendo
que estes ultimos foram incluidos apenas na segunda etapa do plano (BAUDRY; OSSO, 2019).

Um aspecto importante € que consta na legislagéo francesa a preocupacdo ndo apenas em atender as
metas de economia de energia, mas também viabilizar o consumo eficiente com agdes de conscientizagdo da
populagéo, reaproveitamento de residuos como fonte de energia térmica, incentivo a energias renovaveis e a entrada
de veiculos hibridos e elétricos no mercado (FRANCA, 2005).

3.2 - Players envolvidos e critérios de participacdo do mercado

De forma geral, os principais atores neste mecanismo sdo (RICARDO ENERGY & ENVIRONMENT, 2018;
BAUDRY; OSSO, 2019): (1) A autoridade nacional; (2) As fornecedoras/distribuidoras de energia que sao as partes
com obrigacdo de EE; (3) Os clientes finais; (4) As instituicbes que atuam na gestédo e emissao dos certificados e no
comércio dos mesmos; (5) As partes voluntarias; (6) As empresas desenvolvedoras de inovagdes tecnoldgicas.

Cabe destacar que as partes voluntarias geralmente sdo companhias de economia de energia ou de gestéao
energética que podem ser uma ESCO, uma empresa nao participante do plano, outra empresa especializada, entre
outros (DI SANTO, D.; BIELE, 2017; RICARDO ENERGY & ENVIRONMENT, 2018).

Inicialmente, as empresas italianas com obrigagdes de economia de energia eram aquelas distribuidoras com mais
de 100 mil consumidores, mas a partir de 2008 foram incluidas aquelas com mais de 50 mil clientes nos 2 anos
anteriores (BERTOLDI et al., 2010).

Além disso, a meta de economia de energia e as regras de funcionamento do mecanismo sao definidas via
decreto pelo Ministério do Desenvolvimento Econdémico, em parceria com o Ministério para o Meio Ambiente e
Proteg&o do Territorio e Mar, considerando as diretrizes europeias (RICARDO ENERGY & ENVIRONMENT, 2018).

E feito um rateio desta meta entre as empresas participantes, de acordo com o niimero de consumidores
que atendem (DI SANTO, D.; BIELE, 2017). Players envolvidos também s&o a Gestore dei Mercati Energetici (GME),
Gestore dei Servizi Energetici (GSE) e ltalian Regulatory Authority for Energy, Networks and Environment (ARERA),
que atuam na administracdo do plano, na verificacdo dos projetos de EE e no comércio dos certificados (FRANZO et
al., 2019).

A GSE é uma sociedade anénima controlada pelo Ministério da Economia e Finangas, que atua no setor de
energia. Ela desempenha um papel fundamental no incentivo e desenvolvimento de fontes renovaveis na Italia, assim
como a promocgao de EE e de consumo consciente e sustentavel de energia. Suas atribuicdes seguem as diretrizes
do Ministério do Desenvolvimento Econémico (GSE, 2020). J4 a ARERA atua na parte regulatéria e de supervisao
dos setores de eletricidade, gas natural, servigos de agua, residuos e aquecimento urbano (ARERA, 2020).

A GME opera mercados de energia, gas e meio ambiente, atuando na gestdo econdémica e organizagdo do
mercado atacadista de energia. Suas atividades sdo realizadas com base nas diretrizes dadas pelo Ministério do
Desenvolvimento Econdmico e as disposigdes regulamentares emitidas pela ARERA (GME, 2020).

Na Franga, a administragdo do plano é feita pelo governo federal e pela Agence de I'Environnement et de
la Maitrise de I'Energie (ADEME) (IPEEC, 2016), e o comércio é feito principalmente via acordos bilaterais
(BEUCLER, 2016). A ADEME é um estabelecimento supervisionado pelos Ministérios da Transicdo Ecoldgica
Solidaria e o do Ensino Superior, Pesquisa e Inovagdo. Ela atua na mobilizacdo da sociedade quanto a
sustentabilidade. Com isso, ela contribui no financiamento de projetos e promogao de solu¢des nesta area (ADEME,
2020).

3.3 - Funcionamento do mecanismo e tipos de projetos de EE aplicaveis

O mecanismo funciona de maneira geral de modo semelhante para os paises avaliados neste estudo: as
metas e regras do mercado sdo determinadas pela respectiva autoridade nacional, assim como a aplicagéo das
penalidades. A Figura 1 mostra o funcionamento geral do mecanismo.
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Figura 1: Players envolvidos no mecanismo de eficiéncia energética (Adaptado de RICARDO ENERGY &
ENVIRONMENT, 2018).

As partes com obrigagado podem atender a respectiva meta de duas maneiras: (1) Desenvolvendo projetos
proprios de EE, que devem ser verificados e certificados pela autoridade no assunto. Na Italia, isso é feito pela GSE
(RICARDO ENERGY & ENVIRONMENT, 2018) e na Franga, pela EMMY (EMMY, 2019); (2) Comprando CBs em
um mercado regulado. Vale destacar que a venda de CBs em ambos os casos € permitida ndo apenas as partes
com obrigacéo, como também as voluntarias.

Para cada projeto de EE, sdo emitidos CBs correspondentes a economia esperada, e o documento tem
validade entre 7 e 10 anos (FRANZO et al., 2019). Cada certificado italiano corresponde a 1 tep de energia primaria
economizado (FRANZO et al., 2019). Por outro lado, no caso francés, cada titulo corresponde a 1kWhcumac
(PAUSADER, 2014).

Na Italia, as empresas italianas com obrigagdo de EE podem recuperar os custos dos projetos por meio de
tarifas aplicadas ao kWh fornecido, que s&o estipuladas pela instituicdo reguladora (AFSHARI; FRIEDRICH, 2016).
Isto n&o é aplicado ao caso francés, por exemplo.

A cada ano, as empresas que participam deste mecanismo e possuem obrigacdes de EE devem apresentar
o conjunto de certificados que atenda a meta estipulada para aquele periodo. Aos que ndo cumpriram a respectiva
meta, é aplicada uma multa. Por outro lado, na Italia, deve-se atender pelo menos 60% da meta para nao haver
penalizagdo. Para as empresas que atingiram mais de 60% da meta mas néo o total necessario, ndo ha aplicagdo
de multas, mas a meta é aumentada para o periodo seguinte (PELA, 2016).

Neste caso, séo feitas avaliagdes individuais, mas as penalidades podem variar entre € 25.000 e € 155
milhdes para cada caso. Além disso, destaca-se que a multa ndo impede o cumprimento da meta (PAVAN, 2008,
apud RICARDO ENERGY & ENVIRONMENT, 2018). J4 na Franga, a multa é de 2 centavos de euro por CB nao
emitido (PAUSADER, 2014). Um dos fatores que pode explicar a diferenca entre as multas pode ser o tipo de
movimentagdo do mercado em cada pais, como é explicado na sec¢éo 3.4.

Atualmente participam do mecanismo italiano 14 fornecedoras de eletricidade e 62 de gas natural. A
principal atuante é a ENEL, cuja meta corresponde a aproximadamente 50% do total nacional. Por outro lado, 40%
da meta do setor de gas natural cabe a apenas trés empresas da area (RICARDO ENERGY & ENVIRONMENT,
2018). Na Franga, ha atualmente 362 partes com obrigacao de EE, porém, 94% da meta estabelecida foi atingida
unindo as contribuicbes das 3 maiores fornecedoras: EDF, GDF-Suez (atualmente Engie) e Ecofioull (BAUDRY;
0SSO0, 2019).

Os CBs na Franga sdo produzidos de duas maneiras principais (BAUDRY; OSSO, 2019): (1) Agdes
padronizadas baseadas em economias ja estabelecidas, descritas e quantificadas em um arquivo definindo aspectos
de cada agdo (por exemplo, nivel de eficiéncia esperado, certificagdo técnica, entre outros); (2) Agdes mais
especificas, avaliadas por medidas mais complexas de economia de energia. Estes projetos devem ser validados
pelo poder publico2.

Com estas medidas, a inten¢do do governo francés é tornar os fornecedores de energia os principais players
no mercado de EE, criando uma estrutura para que outras empresas menores também possam atuar a um custo
menor. Outro ponto importante &€ gerar em todos os setores um mercado competitivo em termos de custo de
economias de energia (BAUDRY; OSSO, 2019).

3.4 - Comércio dos certificados e processo de certificagdo dos projetos

O plano de CBs transforma as a¢cbes de EE em um ativo cujo preco varia no tempo, de modo semelhante a
um mercado de agdes. Na ltalia, por exemplo, as partes interessadas se cadastram em uma plataforma controlada
pela GME para fazer o comércio dos certificados. Estes documentos podem ser comprados de outras empresas que
atingiram sua meta, ou de partes voluntarias. Este comércio também pode ser realizado por meio de acordos
bilaterais (FRANZO et al., 2019).

A validagdo de projetos na ltalia, assim como a gestdo do plano, é feita atualmente pela GSE, tendo a
National Agency for New Technologies, Energy and Sustainable Economic Development (ENEA) como suporte
técnico (RICARDO ENERGY & ENVIRONMENT, 2018). Nos ultimos anos, nota-se que o preco do certificado italiano

! Trata-se de uma associagio que gerencia conformidade de eficiéncia energética de empresas fornecedoras de 6leo
para aquecimento doméstico (UFIP, 2014).

2 Um exemplo é o ministério de Ecologia, Desenvolvimento Sustentavel, Transporte e Habitagio (BAUDRY et al.,
2019).



variou entre € 90 e € 110. Porém, em 2017, devido a metas cada vez mais desafiadoras, o prego evoluiu para
aproximadamente € 300 (DI SANTO, D.; BIELE, 2017). Isto é analisado em mais detalhes na segdo 3.5.

Ja na Franga, embora exista uma plataforma de negociagdo dos certificados, o volume de vendas é
pequeno. Para se ter uma ideia, em 2010 o preco foi estabilizado em 3€/MWhcumac (BAUDRY; OSSO, 2019). Isto
ocorre porque o objetivo principal das partes com obrigagdo ndo esta ligado a atender as metas, mas sim gerar
economia para os consumidores, fortalecendo o relacionamento com eles e atraindo novos (AFSHARI; FRIEDRICH,
2016).

Outro aspecto importante é que os CBs sdo emitidos de modo eletrénico pela EMMY, e ndo ha incentivos
governamentais a projetos certificados ou a compra de titulos (PAUSADER, 2014). Além disso, ela conecta
compradores e vendedores de CBs por meio de contas criadas na plataforma da empresa. Contudo, ela ndo interfere
no processo de transacgao, e isto é feito geralmente via acordo bilateral (EMMY, 2019).

3.5 - Evolugdo das aplicagdes do mecanismo e desafios a sua implementagéo

Até por volta de 2011, cerca de 80% das economias de energia na Italia ocorreram no setor residencial, e
um dos principais motivos foi a mudanga para ldmpadas fluorescentes. A partir de 2012, as atengbes se voltaram
para o setor industrial. Um desafio tipico € a complexidade de muitos projetos neste setor, que tendem inclusive a
gerar beneficios a longo prazo, e serem mais custosos.

Nesta época, foi contabilizado um coeficiente de durabilidade “fau”, que considera a economia de um projeto
de EE antecipando sua vida técnica em 5 anos, que era o tempo de reconhecimento de um CB no pais a época
(RICARDO ENERGY & ENVIRONMENT, 2018). O problema é que, por meio deste coeficiente, pode-se obter até
3,36 certificados para cada tep economizado. Entdo, por volta de 2017 a metodologia foi revista, mas ainda
incentivando a implementacéo de projetos de longa duragao (RICARDO ENERGY & ENVIRONMENT, 2018).

Além disso, em 2011 foi adicionada uma nova forma de obter um CB, aplicada exclusivamente a projetos
de cogeragédo de alta eficiéncia (ou cogenerazione ad alto rendimento, CAR). Outra medida tomada no mesmo ano
foi a remogéao do limite de € 100 por tep que antes era definido (RICARDO ENERGY & ENVIRONMENT, 2018).

Tais medidas fomentaram agdes de EE no setor industrial, tanto que entre 2012 e 2014, aproximadamente
80% dos certificados emitidos foram do setor industrial (RICARDO ENERGY & ENVIRONMENT, 2018).

E importante destacar que existe uma contribuicdo financeira oferecida s empresas italianas com
obrigacao, para cobrir parcialmente os custos com os projetos de EE ou a compra de CBs (RICARDO ENERGY &
ENVIRONMENT, 2018).

Ja em 2013 foi proibida a acumulagéo de beneficios, tornando inelegiveis todas as acdes que obtiveram
algum beneficio antes de 2012. Vale ressaltar que, antes desta mudanca, mais de 70% dos certificados gerados
contemplavam este tipo de agdo. Deste entdo, empreendimentos deste tipo costumam buscar opgdes relacionadas
ao incentivo fiscal, mais simples e acessivel (RICARDO ENERGY & ENVIRONMENT, 2018; DI SANTO, D.; BIELE,
2017). Deste modo, projetos nas areas de energia solar, isolamento de edificios e outras melhorias em edificagdes,
bombas de calor e lampadas de alta eficiéncia, entre outros, passaram a ser inelegiveis a certificagdo caso também
houvessem obtido outros incentivos, tais como redug&o de impostos.

Na Francga, como dito na seg¢édo 3.3, os projetos de EE sao feitos principalmente com base em uma
metodologia prevista, o que simplifica o processo, especialmente nos setores residencial e de servigos. No entanto,
dois desafios principais sao relatados: o primeiro esta relacionado a grande quantidade de documentos necessaria
ao processo de aplicagdo de projetos (BAUDRY; OSSO, 2019; ATEE, 2015). Este grande volume cria um gargalo, e
as revisdes do governo para os préximos periodos buscam resolver esta questao.

Outro desafio esta no setor de transportes. Nota-se que o consumo de energia esta diretamente ligado a
fatores como inovagdes tecnoldgicas, planejamento urbano, gerenciamento e infraestrutura de transporte publico,
entre outros. Isto demanda atencéo de fatores ndo apenas de mercado, como também do poder publico em macro
escala (ATEE, 2015). Também é importante explicar que ha uma assimetria entre os diferentes mercados de
fornecimento de energia francesa. O numero de a¢des padronizadas para o setor de edificios foi dez vezes maior
que o do setor de transportes. Porém, o custo de a¢des nos transportes € maior que o de edificios. O estudo de
BAUDRY; OSSO (2019) sugere separar os dois mercados.

3.6 - Eficacia da politica

No periodo de 2006 a 2017, atingiu-se uma economia de energia primaria de 25,7 Mtep na Italia, o que
corresponde a uma emissao evitada de 66,8 MtCO2e neste pais (RICARDO ENERGY & ENVIRONMENT, 2018). Ja
em 2014, conseguiu-se evitar 1,7% das emissdes de CO2 daquele ano apenas com o mecanismo de CBs (RICARDO
ENERGY & ENVIRONMENT, 2018).

Em 2017, 5,8 milhdes de certificados foram emitidos, 0 que equivale a aproximadamente 1,92 Mtep de
economia anual, representando um aumento de 5,3% em relagdo ao ano anterior (RICARDO ENERGY &
ENVIRONMENT, 2018). Ja o precgo do certificado evoluiu para € 267, 81% mais caro que em 2016. A tendéncia é
que o prego continue subindo, a medida que as metas se tornam cada vez mais desafiadoras.

Nota-se que o nimero de CBs emitidos e a energia economizada em tep apresentaram os mesmos valores
desde a implementacao da politica até 2011. No ano seguinte, porém, o nimero de certificados emitidos foi muito
maior do que a energia poupada. Isto ocorreu pela inclusdo do fator “fau”, que antecipou as economias futuras.
Inclusive, neste ano, embora a quantidade emitida de certificados tenha ficado muito préximo da meta estipulada, a



real economia atingida foi préxima da metade do esperado (GSE, 2015; RICARDO ENERGY & ENVIRONMENT,
2018).

Além disso, desde 2014, aproximadamente metade das economias de energia ocorreram pelo consumo de
gas natural, visto que a maior parte das agdes de EE estavam relacionadas a geragdo e recuperagdo de calor
(GIANNETTI, 2017). Por outro lado, na Franga, os melhores resultados na primeira etapa do plano foram devido ao
retrofit de edificios (IPEEC, 2016).

E importante destacar também os beneficios a cada uma das partes envolvidas. O estudo de (FRANZO et
al., 2019) estima que o beneficio italiano com o plano de CBs, desde sua criagdo, até o ano de 2016, gerou um
beneficio de € 2 bilhdes. No entanto, para o Estado a relagdo custo-beneficio foi de quase € 1 milhdo, devido a
redugdo de impostos relacionada a conta de energia, 0 que é apenas parcialmente compensado pelos impostos
ligados as ag¢des de EE. Contudo, o governo foi bem-sucedido em desenvolver este sistema econdmico, gerando
beneficios a diversas partes interessadas, especialmente os usuarios finais e fornecedores e distribuidores de
tecnologia, estes ultimos atingindo o maior beneficio, de quase € 5 bilhdes. Ja para os usuarios finais o beneficio
atingiu aproximadamente € 3 bilhdes, devido a redugéo significativa nas contas de energia.

Os beneficios podem ser ainda maiores quando se considera que as inovagdes tecnolégicas ndo se refletem
apenas em redugao nas contas, como também reducéo de ruido, economia de trabalho e tempo, aumento de vida
util do equipamento, entre outros aspectos. Para as concessionarias o custo final estimado foi de aproximadamente
€ 5 bilhdes, visto que houve redugéo do consumo promovido pelas agdes de EE, e isto foi parcialmente compensado
pelos beneficios atingidos.

Também ¢é ressaltado que este plano de CBs contribuiu para que as empresas de servigos publicos
considerem cada vez mais servigos de EE como uma oportunidade de negécio crescente. O estudo destaca uma
analise recente que envolve as 22 principais concessionarias italianas, das quais 18 ja definiram uma unidade que
oferece servigos de EE (FRANZO et al., 2019).

O suposto custo das concessionarias tem outro lado, pois embora sejam custosos os investimentos em EE,
tais acdes evitam investimentos para atuar em demandas nos horarios de ponta, evita “congestionamento” de linhas
de transmisséo, evitando atualiza¢des dispendiosas (ROSENOW; BAYER, 2017).

Outro ponto interessante foi que o nimero de ESCOs certificadas na Italia evoluiu de algumas dezenas em
2011 para 272 em 2016 (FRANZO et al., 2019).

3.7 - Evolugédo da quantidade e do preco dos certificados

Observa-se que, ao longo dos anos, o preco dos certificados tem aumentado severamente, em especial a
partir de 2017. Alguns aspectos merecem ser ressaltados sobre este assunto. Sabe-se que existe um reembolso as
partes com obrigagao que cobre parcialmente os custos com este mercado de CBs definido anualmente pela ARERA
(Autorita di Regolazione per I'Energia, Reti ed Ambiente; a autoridade italiana para energia, redes e meio ambiente)
(FRANZO et al., 2019). O valor desta contribuicdo baseia-se no preco médio do CB do ano anterior. Neste caso, com
o tempo, isto gera aumento de custos para o governo manter este plano. Inclusive, este reembolso incentiva o
crescimento do preco do certificado (RICARDO ENERGY & ENVIRONMENT, 2018).

Outro ponto importante reside no coeficiente “tau”. A introdugdo desta nova maneira de calcular as
economias aumentou o numero de certificados no mercado, desequilibrando a relagao de oferta e procura (RICARDO
ENERGY & ENVIRONMENT, 2018).

O aumento nos custos dos certificados tende a ser insustentavel, e a afetar financeiramente os
consumidores de uso final. Inclusive porque, embora o custo do certificado aumente, a economia de energia gerada
nao tem crescido na mesma proporgao, além do fato que se caminha para projetos de eficiéncia mais complexos e
custosos. Além disso, vale destacar que, de modo geral, a maior parte dos projetos no setor industrial se destina a
geragédo e recuperacdo de energia, que sdo processos tipicamente mais complexos e de maior investimento
(RICARDO ENERGY & ENVIRONMENT, 2018).

Tais desafios podem apresentar as seguintes consequéncias (RICARDO ENERGY & ENVIRONMENT,
2018): (1) O aumento dos pregos pode ser cada vez mais custoso aos consumidores de uso final; (2) Projetos
aprovados nos Ultimos anos e ainda nao valorados no mercado podem se aproveitar justamente esta transicdo de
pregos e conseguir uma receita muito maior que o esperado, por conta do efeito econdmico; (3) Com projetos cada
vez mais complexos, existe uma tendéncia a comprar mais certificados, que estando cada vez mais caros, o que
pode gerar um impacto no fluxo de caixa dos compradores.

Um ultimo aspecto que merece destaque no que diz respeito ao mercado de CBs na Itélia é o efeito sobreposto
deste com o EU ETS (EU Emissions Trading System). Este sistema foi implementado em 2005 e define um limite as
emissdes de poluentes de alguns tipos de instalagbes, e este patamar tende a diminuir com os anos. Com o passar
do tempo, cria-se um mercado de créditos de emissdo, de modo semelhante ao de CBs, no qual industrias e demais
participantes podem nao so6 investir em melhorias em seus processos e equipamentos, mas também comprar créditos
de emissdo em um mercado regularizado (EUROPEAN COMMISSION, 2005).

Considerando que atualmente o foco do plano de CBs italiano é justamente no setor industrial, pode-se relacionar
matematicamente o prego do CB ao deste novo mercado, que usa como padrdo de prego o euro por tonelada de
CO2 (€/tC0O2). Ja que, como visto anteriormente, boa parte da economia no setor industrial do pais esta relacionada
a processos de geracgao e recuperagéo de calor, o prego do CB pode ser expresso em termos de €/tCO2. Assim, se
o preco do certificado estiver em patamares proximos aos do EU ETS, tem-se um maior incentivo ao investimento



em EE nas industrias, uma vez que os beneficios de dois mecanismos distintos se sobrepéem (RICARDO ENERGY
& ENVIRONMENT, 2018).

Porém, como observado nos ultimos anos, o prego do CB tem aumentado, e o nivel de complexidade dos
projetos de eficiéncia no setor industrial também. Deste modo, tais projetos sao apenas viaveis quando o prego do
certificado € alto o bastante.

Em fevereiro de 2018, o preco do CB era de aproximadamente 160 €/tCO2, o que é muito superior aos precos
do EU ETS, que ficam por volta de 15 €tCO2, atingindo picos de aproximadamente 30 €tCO2. Isto reflete a
necessidade do governo italiano em definir estratégias que possam alinhar as duas politicas (RICARDO ENERGY &
ENVIRONMENT, 2018).

4.0 - EFICIENCIA ENERGETICA NO BRASIL
4.1 - EE no brasil

O Brasil tem executado agdes para promover EE, consumo consciente e mais sustentavel de energia. Afinal,
agOes deste tipo sdo uma boa opgdo em termos de menores custos e emissdes quando comparadas a construgao
de novas usinas (CALILI etal., 2014). Um exemplo é o Programa Brasileiro de Etiquetagem (PBE), uma das principais
politicas de EE no Brasil atualmente (CALILI, 2013). Ele é coordenado pelo Instituto Nacional de Metrologia,
Qualidade e Tecnologia (INMETRO) e fornece informagdes de desempenho de eletrodomésticos e equipamentos
elétricos, principalmente definindo limites minimos de EE. Deste modo, cada produto recebe uma etiqueta, que
mostra a sua classificagcdo de acordo com sua EE. Isto pode ser visto como uma ferramenta importante para o
consumidor no momento da compra, uma vez que, geralmente, produtos mais eficientes possam acarretar em maior
investimento inicial, mas também em economia de consumo ao longo de sua vida util.

Outra iniciativa interessante foi o Programa Nacional de Conservagéo de Energia Elétrica (PROCEL), criado
em 1985 e executado pela Eletrobras. Seu objetivo € promover melhorias da EE de bens e servigos, assim como
disseminar conhecimento sobre economia de energia e uso eficiente da mesma, promovendo habitos de consumo
conscientes. As agbes deste programa ocorrem em seis segmentos: edificagbes, iluminagéo publica, equipamentos,
industria e comércio, poder publico e conhecimento (agdes educacionais sobre uso consciente de energia).

O CONPET foi criado nos anos 1990, com atribui¢des parecidas com as do PROCEL, mas para o setor de
Oleo e gas. Assim como selo PROCEL, o selo CONPET é aplicado a veiculos leves, fogbes e fornos a gas, e
aquecedores de agua a gas, visando indicar o nivel de EE de acordo com o INMETRO. A coordenagao do programa
¢ feita pela Petrobras.

Em 2001 entrou em vigor a lei n° 10295, conhecida como Lei de Eficiéncia Energética, que estabelece
“niveis maximos de consumo especifico de energia, ou minimos de EE, de maquinas e aparelhos consumidores de
energia fabricados ou comercializados no Pais, com base em indicadores técnicos pertinentes” (BRASIL, 2001).

Ja em 2000 foi criado o Programa de EE (PEE), que atua em diversos setores, promovendo uso eficiente
de eletricidade em todos os setores da economia e fomentando praticas racionais de consumo. Uma de suas medidas
se destinou as concessionarias e permissiondrias de energia elétrica, que foram obrigadas a investir 0,5% de sua
Receita Operacional Liquida (ROL) em projetos de EE (CALILI, 2013).

O PROESCO, que recentemente mudou seu nome para BNDES Eficiéncia Energética, € uma linha de
financiamento do Banco Nacional do Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES) com juros mais baixos que
aqueles praticados no mercado, visando atender as ESCOs.

O Plano Nacional de Eficiéncia Energética (PNEf) &, uma outra iniciativa do governo brasileiro para aumentar
a EE do pais (CALILI, 2013). Ele define metas de reducdo de consumo de energia através de agdes de EE, assim
como define como meta contemplar programas de eficiéncia de energia térmica no setor industrial e estudar a
pertinéncia de mecanismos como “leildes de EE” (MME, 2011).

Outra iniciativa € o BNDES Finem — Meio Ambiente — Eficiéncia Energética que fornece um financiamento
a partir de R$ 10 milhdes para projetos voltados a reducéo de consumo e aumento de EE. A medida é aplicada a
empresas sediadas no Brasil que sejam fundagdes, associagbes e cooperativas, assim como entidades e érgaos
publicos. Destaca-se que os beneficiarios do financiamento podem ser os proprietarios do empreendimento ou
prestadores de servigos executando projetos em unidades de terceiros (BNDES, 2019).

Apesar de tais iniciativas, investir em EE ainda é visto como algo de alto risco no Brasil, devido as incertezas
de mercado, restricdes técnicas e outras relacionadas a questdes como, por exemplo, ambientais e legais. Outro
aspecto importante estéd em legislagdes como a Lei n® 12.783 de 11 de janeiro de 2013, que fornece descontos na
tarifa de energia, algo que pode acabar aumentando o consumo, e trazendo mais incertezas ao mercado de energia
(GARCIA, 2009, apud CALILI, 2013).

4.2 - Perfil de consumo de energia no brasil

A Figura 2 ilustra a melhoria percentual no efeito da eficiéncia energética sobre as variagbes de consumo
de energia em alguns paises. No caso do Brasil, nota-se que, além de estar atrasado em relagéo a outros paises, o
periodo mais recente (2008-2016) teve um desempenho pior do que o anterior (2000-2008) (CPI, 2018).
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Figura 2: Efeito da eficiéncia energética em determinados paises (CPI, 2018).

Dois fatores s&o apontados como causas principais (CPIl, 2018). Primeiramente, ndo houve um
planejamento de longo prazo voltado a promover eficiéncia energética no Brasil. Pelo contrario, foram tomadas agbes
reativas em meio a periodos conturbados, como a crise do petréleo em 1970, a crise da divida externa na década de
1980 e o racionamento de energia em 2001.

Em segundo lugar, a prioridade das agdes de EE foram no setor residencial, ao passo que a industria parece
ser mais promissora (CPI, 2018).

De acordo com o Balango Energético Nacional de 2019, que tem por base o ano de 2018, cerca de 60% do
consumo de energia no Brasil € devido aos setores de transporte e industrial. Além disso, o setor residencial
consumiu cerca de 10% da energia total, e o de servigos, em torno de 5% Ja em termos de eletricidade, o maior
consumidor é o setor industrial, e junto com o residencial, ambos somam cerca de metade do consumo nacional
(MME, 2011).

De modo diferente, na Italia, estudos de 2016 apontam que aproximadamente 60% do consumo de energia
no pais corresponde aos setores residencial e de transportes, embora o terceiro maior consumo seja do industrial
(IORIO; FEDERICI, 2018). Esta diferenga se deve principalmente ao uso de energia térmica para aquecimento, algo
que possui uma demanda muito menor em um pais tropical como o Brasil.

Outro fator importante estd no processo de desindustrializacdo que os paises desenvolvidos estdo
passando, ao contrario dos paises em desenvolvimento. No primeiro caso, existe uma migragéo de esforgcos para o
setor de servigos, o que se reflete também no consumo energético. Além disso, em termos de eletricidade, os maiores
consumidores séo os setores industrial e residencial, com mais da metade do consumo total (IEA, 2019).

Segundo as informagées mais recentes do Balanco de energia Util (BEU), referentes a 2004, os principais
usos finais da energia brasileira estavam destinados a calor de processo, aquecimento direto e forga motriz (MME,
2011). Isto pode ser util na estratégia de CBs para o setor industrial, por exemplo.

Outro aspecto interessante esta no horario de ponta do Brasil, que ocorre por volta de trés da tarde em dias
de veréo, devido principalmente ao consumo de ar condicionado do setor tercirio.

4.3 - Proposta de um mecanismo de CBs para o Brasil

Nos casos avaliados este mecanismo foi implementado por etapas, e em cada uma houve mudangas no
setor priorizado ou na fonte de energia contemplada. Além disso, tanto na Franga quanto na ltalia as agdes iniciais
ocorreram no setor residencial, e mais ainda, na Franga, a maior parte das agdes padronizadas no primeiro periodo
foram ligadas ao setor residencial ou edificagdes, e eram atividades de melhoria no isolamento térmico.

O Brasil ndo apresenta a mesma demanda de aquecimento que o continente europeu, embora a demanda
por refrigeracdo seja uma crescente preocupagao para a operagdo do sistema elétrico nacional, especialmente
durante os horarios de ponta.

QOutro ponto importante € que muitas construgdes brasileiras sdo antigas, e ainda ndo passaram por um
processo de retrofit. Sendo assim, medidas simples, como ajustes no sistema elétrico, troca de aparelhos de ar
condicionado e projetos de retrofit de envoltéria podem embasar uma primeira etapa no setor residencial. Estas agdes
também podem ser aplicadas ao setor de comércio e servigos, que inclusive apresenta uma demanda de refrigeragéo
em escalas maiores, geralmente. Entdo, para este setor, acrescenta-se o uso de estratégias de termoacumulacao,
como bancos de gelo, Centrais de Agua Gelada (CAGs) ou sistemas de pasta de gelo. Neste caso, é possivel gerar
e armazenar frio durante os horarios em que a energia é mais barata, e utiliza-la durante os horarios de ponta, mais
custosa.

Em um segundo momento, pode-se considerar os setores de transportes e o industrial, uma vez que as
partes envolvidas ja teriam certo conhecimento sobre o funcionamento do mecanismo, e a estrutura que embasa o
plano ja estaria consolidada. Alguns ajustes e novos estudos poderiam avaliar possiveis a¢gdes padronizadas, e a
medida que sejam executadas, seria possivel criar oportunidade para projetos mais complexos, dispendiosos e de
retorno no médio e longo prazos. O préprio PDef traz uma proposta de criagdo de um mercado de certificados brancos
e leildes de eficiéncia energética, como uma expanséao da pratica de etiquetagem e certificagdo de equipamentos ja
consolidada, desta vez abrangendo produtos com grande potencial de economia de energia nos setores de
saneamento, transporte de cargas e agropecuario.’

Quanto a projetos no setor industrial, é desafiador, e muitas vezes mais custoso, executar projetos de EE
com rendimentos a longo prazo. No entanto, a medida que as agdes mais simples forem realizadas, naturalmente
surge a necessidade de trabalhar estes aspectos mais complexos. Neste caso, seria interessante uma intervengao



governamental, fornecendo algum tipo de beneficio a tais melhorias. Além disso, a estratégia italiana de definir um
fator que traz ao presente os beneficios de longo prazo de um projeto de EE pode servir como base para um novo
estudo, em que se analisa técnicas de medigao e verificagdo mais favoraveis aos problemas tipicamente abordados
no setor industrial brasileiro.

Por outro lado, no setor de transportes, pouco se pode fazer em termos de EE para combustiveis.
Atualmente, trabalhos ligados & redug&o de emissdes de poluentes tém sido mais comuns (SA et al., 2009). Contudo,
a abordagem de veiculos hibridos elétricos tem se tornado cada vez mais interessante. O Toyota Prius, um dos
primeiros a ganhar o mercado brasileiro, € movido a eletricidade e um motor a combustdo. As frenagens e
desaceleragbes séo reaproveitadas neste caso, permitindo uma relagéo de mais de 20 km/L de combustivel em meio
urbano, enquanto que os modelos a combustao interna costumam apresentar a metade deste rendimento.

Outro aspecto interessante esta no uso de biocombustiveis. A viabilidade desta cultura permite reduzir o
uso de fontes fésseis, mais dispendiosas, € que por vezes requerem importagdo. Por outro lado, trata-se de uma
peculiaridade exclusiva do Brasil, o que influencia em um padréo préprio de pegas e sistemas internos do veiculo
adaptados ao novo combustivel.

Propostas como estas, se comparadas a um modelo convencional a combustéo interna de gasolina ou
diesel, por exemplo, permite avaliar economias de energia vantajosas. Todavia, nota-se que ha diferencas que
separam este setor dos demais, uma vez que o numero de a¢des tende a ser menor, embora mais complexo, como
abordado pelo modelo francés. Neste sentido, algum fator de corre¢do pode ser estipulado para equiparar estes
projetos aos demais, ou até mesmo pode-se criar um mercado anexo, apenas para montadoras e fornecedoras de
tecnologias, por exemplo.

Um quesito importante esta em nao sobrepor beneficios aos projetos, uma licdo aprendida pela Italia. O
Brasil ja esta avangado no processo de substituicdo de Idmpadas incandescentes, entdo esta medida ndo deveria
ser contemplada em um retrofit de uma edificagéo, por exemplo. Por outro lado, a substituicdo de aparelhos de ar
condicionado pode estar entre as atividades estabelecidas.

As metas de eletricidade em cada etapa do plano podem ser definidas considerando o histérico de consumo
por setor, assim como a comparagao entre as metas de economia de energia por setor e 0 consumo nos paises
analisados. Na construgdo de modelos de avaliagdo que comparem diferentes paises, € importante priorizar as
semelhangas entre os consumos. Afinal, os paises do hemisfério norte demandam mais aquecimento residencial que
paises tropicais, por exemplo.

Quanto ao principio de funcionamento, propde-se que o mecanismo brasileiro siga o mesmo fluxo geral dos
dois paises mencionados neste estudo. Quanto aos players envolvidos, sdo feitas algumas consideracdes: a
autoridade nacional, responsavel por definir regras e metas, em geral foi um érgdo ministerial ligado ao meio
ambiente, sendo um semelhante o Ministério de Minas e Energia.

Em relagdo as empresas de energia com obrigacao de EE, é necessario definir em um primeiro momento
se todas as empresas podem patrticipar, ou apenas aquelas com um limite de usuarios finais. Quanto as instituicdes
que atuam na gestao, emissao e comércio dos certificados, assim como na parte de auditoria energética, observou-
se que nos casos estudados foram criadas instituigbes para estas atividades. No entanto, como pontos de partida,
pode-se considerar a Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL), dado seu poder fiscalizador e de policia.

As ESCOs podem desempenhar um papel importante na execugéo de projetos de eficiéncia energética.
Embora atualmente elas existam em um numero muito pequeno, este mecanismo se apresenta como uma boa
oportunidade de crescimento e ampliacdo de negodcios. Estas empresas ndo necessariamente teriam metas a
cumprir, uma vez que oferecem projetos de eficiéncia energética e conservagcado de energia para clientes ou
estabelecem parcerias com outras empresas. Esses clientes sim, seriam as partes com obrigagao.

Deste modo, as ESCOs podem existir na forma de startups e fomentar o desenvolvimento econémico e a
geragao de empregos. Diferente do caso italiano, que as colocam como partes voluntarias, no Brasil elas ajudam a
impulsionar agdes de eficiéncia energética, uma vez que sdo especialistas no assunto.

Inclusive, recentemente a ANEEL abriu uma consulta publica sobre o primeiro leildo de eficiéncia energética.
Ele estad destinado a atender Boa Vista/RR, e prevé a contratacdo de um Agente Redutor de Consumo (ARC)
responsavel por definir agbes de economia de energia atendendo a um montante de economia definido previamente
pela ANEEL (ABESCO, 2020).

As desenvolvedoras de inovagdes tecnoldgicas sdo um componente importante, que tende a atingir elevada
lucratividade, e cuja auséncia poderia aumentar severamente os custos dos projetos de EE. Diferentemente dos
casos anteriores, tipicamente criadores de solugdes inovadoras, o Brasil precisa priorizar a viabilizagcdo de mais
desenvolvimento tecnoldgico nacional. Tendo isso em vista, iniciativas do Ministério de Ciéncia, Tecnologia e
Inovagdes podem contribuir muito para alavancar projetos de pesquisa e desenvolvimento aplicaveis ao contexto
nacional.

Deve-se ter ideia que o Brasil ndo € um tipico desenvolvedor de tecnologias mais eficientes, como a Italia,
por exemplo. Porém, esta € uma boa oportunidade para desenvolver este mercado, uma vez que a importagédo de
inovagdes como esta sdo custosas, e conferem maior risco ao retorno de um plano de CBs.

Inclusive, agbes de incentivo a educagdo no exterior, como intercambios ou estagios em paises com
experiéncia em desenvolvimento de tecnologia e em mecanismos como o que € proposto neste trabalho, aproximam
os profissionais brasileiros das novidades no exterior, € podem trazer as solugdes aprendidas para a economia
nacional.



Uma medida que ja acontece no Brasil é a iniciativa por parte de algumas fornecedoras/distribuidoras de
criar uma unidade ou setor destinado a trabalhar com EE. Como aconteceu na ltdlia, medidas como esta tendem a
ganhar cada vez mais forga com a criagdo de um mercado de CBs. Inclusive, este instrumento tem forte relagdo com
o PEE, uma vez que este programa obriga as concessionarias de energia a investirem em agbes de EE. Tais
investimentos podem ser mais lucrativos se aliados a um mecanismo de CBs.

Vale ressaltar que o Ministério de Ciéncia, Tecnologia e Inovagées é um player importante nesse mecanismo
uma vez que é o responsavel por promover desenvolvimento tecnolégico para o Brasil. Com isso, quando surge um
mecanismo como o de certificados brancos que agrega valor a projetos de eficiéncia energética, os agentes
envolvidos nesse mercado ganham importancia também, e é fundamental que eles tenham consciéncia dessa nova
oportunidade de negdcio. A instituicdo que comegaria o desencadear desse processo, no Brasil, seria justamente o
Ministério de Ciéncia, Tecnologia e Inovagdes.

O ponto-chave nesse debate é que ndo ha desenvolvimento de tecnologia no campo energético sem
envolver o setor que gera a energia, neste caso, o Ministério de Minas e Energia. Isso mostra que um mecanismo
como o de CBs tende a ser muito promissor, mas é imprescindivel que ambos ministérios estejam interligados e
envolvidos na execugao deste novo sistema.

Um aspecto interessante da legislacéo francesa € o incentivo a fontes renovaveis de energia, veiculos
hibridos, e demais alternativas sustentaveis. O Brasil j&4 conta com abundancia de recursos naturais. Estima-se que
o potencial fotovoltaico do Brasil € consideravelmente maior que o da Alemanha, que esta entre as maiores
capacidades fotovoltaicas instaladas do mundo (EPE, 2016), apesar de ainda ndo ser bem explorado.

Além disso, o litoral brasileiro conta com dois parques edlicos, um no Nordeste e outro no Sul do pais. A
matriz energética nacional é cerca de quatro vezes mais renovavel que o mundo (EPE, 2019). Por outro lado, a matriz
francesa é basicamente de origem nuclear, algo que explica a motivagdo em mudar as fontes utilizadas. Esta
abordagem mais sustentavel como ferramenta de obten¢do de EE pode ser um caminho interessante para o Brasil,
dado seu potencial.

Uma das linhas de acdo do PNEf é justamente incentivar o emprego de energias renovaveis criando
mecanismos de premiagao e incentivos fiscais as melhores empresas por setor por adogédo de EE, e penalizagédo
aquelas que possuam baixo rendimento ou utilizem fontes nado renovaveis (MME, 2011). Considerando este contexto,
¢é possivel, inclusive, combinar o mecanismo de CBs com outros, de certificagio verde® ou créditos de carbono, por
exemplo.

Outro aspecto importante esta nas agdes de conscientizagdo das pessoas sobre o tema, algo que ja é feito
por meio do PROCEL Educacéo. Isto é importante por inserir gradativamente na cultura habitos de consumo mais
eficiente e sustentavel.

Um ponto que pode ser resolvido com o mecanismo proposto aqui € o abastecimento energético de
Roraima, que é feito em sua maioria por termelétricas venezuelanas (COSTA, 2015). Sabe-se que este € o unico
estado que nao faz parte do Sistema Interligado Nacional (SIN), e que apenas existe uma ideia futura de interligar a
capital deste estado a Manaus, que fica a uma distancia muito maior do que do pais vizinho, sem contar a questao
da vegetagao nativa, que é bastante densa.

O mercado de CBs proposto aqui permite que tecnologias solares, como a fotovoltaica, e de
armazenamento, como bancos de baterias, se tornem mais competitivas, e possam reduzir parcial ou completamente
a demanda energética da Venezuela. Além disso, problemas como as frequentes interrupgées no fornecimento de
energia poderiam diminuir com o armazenamento. Sabe-se que o desabastecimento é frequente, da ordem de
dezenas de vezes por ano, e também prejudica a distribuicdo de agua. Isto afeta hospitais, iluminag&o publica, entre
outros servicos.

Outro caso interessante é o abastecimento de gas natural pela Bolivia, que também enfrenta uma crise
politica atualmente (BRUSCHI, 2019). Isto mostra que as tensdes politicas que permeiam o continente sul-americano
podem afetar o abastecimento do estado, expondo sua seguranga energética.

Por fim, sendo o governo nacional o principal agente de fomento deste sistema, ele deve estar preparado
para um alto investimento, com pouco retorno, uma vez que este vem através da circulacdo do mercado. Além disso,
as empresas que fornecem e distribuem tecnologias podem ser as mais beneficiadas, mas para isso precisam se
estabelecer no mercado.

5.0 - CONCLUSOES

Foi feita uma proposta de plano de CBs para o Brasil, com base nas experiéncias italiana e francesa. A
avaliacdo e comparacdo dos dois casos permitiu encontrar possiveis vantagens e oportunidades para possivel
implantacdo deste mecanismo no cenario nacional.

No entanto, algumas perguntas ficaram sem resposta: (1) Qual foi a redugao de energia ou de demanda na
ponta a nivel nacional? (2) Quais séo os custos de transacdo? (3) Quais séo os riscos deste mercado? (4) O plano
permite interagdo com outros paises/regides? (5) Quem define as regras do plano (metas, por exemplo), quais sdo
os o6rgaos/instituicdes envolvidas? (6) O plano permite agregar projetos pelo lado da oferta (como por exemplo,
geracéo distribuida, integracdo com politicas de certificacdo verde)?

3 Um certificado verde transforma a energia gerada por fontes renovéveis em um produto, assim como os CBs, que
pode ser comercializado em um mercado regularizado.
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Seria interessante detalhar o estudo, abordando estes questionamentos. As perguntas néo respondidas
neste trabalho podem gerar novos esforgos, junto as instituicdes responsaveis, por exemplo, visando oferecer mais
informagdes sobre o0 mecanismo, e embasando novas sugestdes para o caso nacional. Além disso, novos paises
podem ser avaliados, enriquecendo a proposta.

Por fim, no caso Franga, é importante realizar uma pesquisa mais aprofundada nos quesitos de eficacia das
politicas e de evolugdo do niumero e do prego dos titulos.
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