" FGV EBAPE

A qualidade da evidenciacao da informacao financeira
gerencial como uma barreira para o desenvolvimento de
projetos do Mecanismo de Desenvolvimento Limpo

ANDRE LUIZ BUFONI'
ARACELI CRISTINA DE SOUSA FERREIRA!

LUCIANO BASTO OLIVEIRA'
TUNIVERSIDADE FEDERAL DO RIO DE JANEIRO, RIO DE JANEIRO — RJ, BRASIL

Resumo

Trabalhos recentes revelam que uma barreira severa aos projetos de redugdo de emissdes de gases de efeito estufa em paises em desenvolvimento
€ a atratividade financeira. Devido ao colapso dos precos do mercado de carbono desde 2013, a importancia do orgamento e previsdo de
projetos aumentou. Assim, este artigo tem como objetivo investigar a qualidade da informacdo e da divulgacdo financeira em 432 projetos
do setor de gestdo de residuos sob o Mecanismo de Desenvolvimento Limpo da UNFCCC como um Instrumento do Protocolo de Quioto. A
pesquisa usa a metodologia qualitativa de anélise de contetido suportada pelo software NVivo®. Os resultados indicam que a falta de padrdes
de relatorios e a ma qualidade da informagdo levam a uma reducdo significativa de sua utilidade, devido a falta de uniformidade, consisténcia,
confiabilidade e caracteristicas qualitativas de previsdo e feedback dos dados apresentados. De fato, a situagdo real e o desempenho das
iniciativas sdo pouco conhecidos, mas, de acordo com os dados, a continuidade dos projetos esta gravemente comprometida. No entanto,
por outro lado, o estudo conclui que as demandas por qualidade sdo um grande campo profissional e de pesquisa a serem explorados.

Palavras-chave: Accountability. MDL. Energia renovével. Quioto.

The quality of carbon management accounting reporting as financial barrier to Clean Development Mechanism
projects development

Abstract

Recent works reveal that financial attractiveness is a severe barrier to the GHG emissions reduction projects in developing countries. Because of
price collapse of the carbon market since 2013, the importance of projects budgeting and forecast has risen. This article aims to investigate the
financial information and disclosure quality of 432 projects of the waste management sector using UNFCCC’s Clean Development Mechanism
as a Kyoto Protocol Instrument. The research used the qualitative content analysis methodology supported by NVivo® software. The results
indicate that the lack of reporting standards and the poor-quality information lead to significant reduction of the audits utility, due to the
uniformity, consistency, trustworthiness, and predictive and feedback qualitative characteristics of data presented. The real situation and
the performance of initiatives are hardly known, but according to data activities, projects are continually compromised. However, the study
concludes that the need for quality is a great professional and research field to explore.
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La calidad de la evidenciacion de la informacion financiera gerencial como una barrera para el desarrollo de
proyectos del Mecanismo de Desarrollo Limpio

Resumen

Los trabajos recientes revelan que el atractivo financiero es una barrera severa a los proyectos de mitigacién de emisiones de gases de efecto
invernadero en paises en desarrollo. Debido al colapso de los precios del mercado de carbono desde 2013, la importancia del presupuesto y
prevision de proyectos aumento. Asi, este articulo tiene como objetivo investigar la calidad de la informacién y de la divulgacion financiera en 432
proyectos del sector de gestién de residuos bajo el Mecanismo de Desarrollo Limpio de la UNFCCC como un instrumento del Protocolo de Kioto.
La investigacion usa la metodologia cualitativa de andlisis de contenido sostenida por el software NVivo'. Los resultados indican que la falta de
estandares de informes y la mala calidad de la informacidn conducen a una reduccion significativa de su utilidad, debido a la falta de uniformidad,
consistencia, confiabilidad y caracteristicas cualitativas de prevision y feedback de los datos presentados. De hecho, la situacién real y el desempefio
de las iniciativas son poco conocidos, pero, de acuerdo con los datos, la continuidad de los proyectos esta gravemente comprometida. No obstante,
por otro lado, el estudio concluye que las demandas de calidad son un gran campo profesional y de investigacion por explorar.
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INTRODUCAO

A gestdo de residuos continuara a ser uma questdo global relevante e permanente ainda por muito tempo, devido aos nossos
padrdes de consumo insustentaveis, a reducdo dos ciclos de vida, aos limites de reciclagem e as modestas taxas de preven-
¢do e reutilizacdo dos produtos (BARTL, 2011; 2014). Embora “tecnologias efetivas necessarias para ‘resolver’ as questdes
de residuos estejam amplamente disponiveis e muito tenha sido escrito sobre elas” (WILSON e VELIS, 2015), estudos recen-
tes indicam que os paises em desenvolvimento enfrentam varias restrigdes a implementagdo dessas tecnologias (BUFONI,
OLIVEIRA e ROSA, 2016; GODFREY, SCOTT e TROIS, 2013; GUERRERO, MAAS, e HOGLAND, 2013; SIMOES e MARQUES, 2012;
YOON e SIM, 2015).

Embora as barreiras para o desenvolvimento de projetos nesses paises possam variar amplamente dependendo das condigdes
locais, os documentos oficiais, de agéncias reguladoras, as diretrizes das instituicdes bancarias, bem como os relatérios glo-
bais, apontam as restri¢Ges financeiras como um dos maiores obstaculos que impedem o desempenho do sistema de gestdo
de residuos (COP 10, 2011; AGENCIA EUROPEIA DO AMBIENTE, 2013; HOORNWEG e BHADA-TATA, 2012; OCDE, 2015; UNEP,
2015; UNFCCC, 2012; USEPA, 2014).

O exemplo relevante mais recente — o relatdrio do Programa das Nag¢Ges Unidas para o Meio Ambiente - UNEP (2015), inti-
tulado Global Waste Management Outlook (GWMO), dedica cinquenta e sete paginas para descrever modelos de solugdes
de financiamento e instrumentos econdmicos para projetos. Além disso, depois de considerar a importancia da transforma-
¢do de dados brutos em informagdes Uteis para a construgdo de indicadores de desempenho, e entdo ser usada para tomar
melhores decisOes, a primeira conclusdo é (UNEP, 2015, p. 204):

Entender os custos financeiros e econdmicos do gerenciamento de residuos continua sendo um desa-
fio global. As solugBes para a gestdo sustentavel de residuos precisam estar baseadas em evidéncia
econbémica confidvel, e muito mais trabalho precisa ser feito neste sentido, tanto globalmente quanto,
em particular, nos paises em desenvolvimento (UNEP, 2015, p. 204).

Devido a afirmativa da existéncia da barreira de uma ‘base econdmica confidvel’ nos paises em desenvolvimento, a ques-
tdo de pesquisa que orienta o objetivo deste trabalho é: Como sdo os relatdrios e qual é a qualidade das informacgdes finan-
ceiras apresentadas para registrar um projeto como Mecanismo de Desenvolvimento Limpo na UNFCCC? Assim, este artigo
tem como objetivo investigar as premissas financeiras e a qualidade da divulgagdo em 432 projetos de documentos de pro-
jeto do setor de gestdo de residuos (13) sob o Mecanismo de Desenvolvimento Limpo da UNFCCC como um instrumento do
Protocolo de Quioto.

Escolhemos o banco de dados da UNFCCC e o setor de gerenciamento de residuos para proceder a andlise de contetdo qua-
litativa, porque a pesquisa de gestdo de residuos presta pouca atengdo a questdes financeiras e ndo opera de forma ampla e
sistémica (ALLESCH e BRUNNER, 2014; SINGH, LAURENTI, SINHA et al., 2014), e porque bancos de dados, sistemas de infor-
magado e inventarios mundiais que poderiam apoiar significativamente os tomadores de decisdo também sdo ainda muito
escassos (BUFONI, OLIVEIRA e ROSA, 2016; BUFONI, OLIVEIRA e ROSA, 2015; INANC, IDRIS, TERAZONO et al., 2004).

Durante o primeiro periodo de compromisso do Protocolo de Quioto (CP1, 2008-2012), os paises em desenvolvimento (DCs)
implementaram quase mil (949) projetos de gestdo de residuos. O Sistema de Comércio de Emissdes da Unido Européia (UQAs)
pode comprar e comercializar as reducgdes certificadas de emissdo (RCEs) resultantes da atividade desses projetos para a
reduc¢do de 1,6 bilhdo de toneladas de CO, entre 2008 e 2020. Essa quantidade representa metade da redugdo de emissbes
no sistema comercial durante esse periodo (EUROPEAN COMMISSION, 2015).

Para o segundo periodo de Kyoto (CP2, 2013-2020), os pregos dos RCEs cairam e, no final de 2013, o nimero de transagdes
propostas atingiu seu menor valor desde 2008 (ITL, 2013). Portanto, o registro futuro de projetos de gerenciamento de resi-
duos como MDLs é incerto, porque sem as receitas de RCEs os projetos adiardo as melhorias na tecnologia existente, e as
analises financeiras e a necessidade de relatdrios financeiros de qualidade aumentardo em importancia.

A préxima sec¢do apresenta a metodologia com a estratégia, unidade na analise, procedimentos de pesquisa e descri¢cdo da
amostra. A terceira parte apresenta as conclusdes da analise de dados que traremos para a discussdo em uma quarta parte,
com uma breve revisdo de literatura de contabilidade social e ambiental (SEA). A Gltima sec¢do tira algumas conclusdes e algu-
mas recomendagdes de pesquisas futuras.
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REFERENCIAL E METODO

Este artigo utiliza a estratégia qualitativa de analise de conteddo de documentos assistida por computador (CAQCA). O conceito
de CAQCA é a interpretacdo de variagdes expressas como categorias e temas em varios niveis de abstracdo (EGBERG THYME,
WIBERG, LUNDMAN et al., 2013). A convergéncia de evidéncias através da identificacdo de diferencas e similaridades de con-
teudo permite “maior confianga (credibilidade) dos achados” (BOWEN, 2009; EGBERG THYME, WIBERG, LUNDMAN et al., 2013).

Além disso, a abordagem é relevante para o estudo de estratégias de gestdo de impressdes utilizadas na comunicacdo corpora-
tiva (TALBOT e BOIRAL, 2015). Bowen (2009) destaca cinco fung¢Ges adicionais de documentos em um CAQCA: (1) os documen-
tos fornecem suporte e contexto organizacional, (2) levantam perguntas adicionais a serem feitas, (3) sdo dados suplementares,
(4) um meio de rastrear mudangas e desenvolvimento, e (5) a verificagdo dos achados pode fornecer o contexto da pesquisa.

Neste estudo, usamos o software de andlise de dados qualitativos (QDAS) NVivo® 10 para aumentar a probabilidade de
encontrar resultados relevantes, principalmente devido a credibilidade, verificabilidade, transferibilidade e auditabilidade
dos resultados (DAVIDSON e JACOBS, 2008; MACKENSEN e WILLE, 1999; SMYTH, 2006). O QDAS também permite o geren-
ciamento de grandes amostras de dados, possui mecanismos de busca e codificacdo, ferramentas estatisticas para testes de
hipdteses e conceituagdo.

No total, verificamos 432 grandes projetos de gestdo de residuos de 55 paises, extraidos da Pesquisa de Projeto no site do MDL
(UNFCCC, 2015c) usando os seguintes critérios: “Manipulacdo e disposi¢do de residuos (13)” para escopo setorial, “Grande”
para escala e “Registrado” para status do projeto. Classificamos os dados pelo nimero de referéncia de quatro digitos. Por
exemplo, (0008) refere-se ao Projeto de Gas de Aterro Sanitario do Brasil NovaGerar. A UNFCCC tem metodologias especifi-
cas para cada tipo de projeto, repetidas aqui: 253 aterros (ACMO0001), 60 esterco (ACMO0010), 51 efluentes (ACM0014), 39
incineradores, 23 compostagem, uma gaseificacdo, dois processos de lodo de esgoto e 3 derivados de combustiveis recusa-
dos (ACMO0022). O Apéndice A resume a amostra na Tabela A.1.

A unidade em analise é a se¢do dos projetos apresentada para atender as “Diretrizes para a avaliagdo da analise de investi-
mentos” (UNFCCC, 2015a), que estdo disponiveis no site da UNFCCC. A fase andlise de investimentos (2 ou 3), estd dividida
nas seguintes etapas: (a) determinar o método de analise apropriado; (b) aplicar o método de analise; c) calculo e compara-
¢do de indicadores financeiros; e (d) analise de sensibilidade. Se a atividade de projeto do MDL n&o gerar beneficios finan-
ceiros ou econémicos além do rendimento relacionado ao MDL (CERs), os projetistas aplicardo a analise de custo simples
(Opgdo 1). Caso contrario, eles usam a analise de comparagdo de investimento (Opgdo Il) ou a analise de benchmark (Opg¢ao
I1). As etapas (c) e (d) sé estdo disponiveis quando um projeto usa a Opgao Il ou Ill. Como o investimento e a andlise finan-
ceira foram apresentados separadamente das outras se¢des dos documentos, os autores decidiram ler as 432 partes referi-
das. A tarefa levou quatro meses.

Uma questdo recorrente na pesquisa qualitativa é a preocupagdo com a validade interna. Varios autores recomendam o emprego
de duas técnicas para fortalecer a credibilidade dos resultados da pesquisa: (a) verificacdo de observacgdes, onde os dados cole-
tados sdo “reproduzidos” recursivamente, e (b) triangulagéo entre pesquisador, teoria e dados (CHO, 2006; CHOWDHURY, 2014;
DOOS e WILHELMSON, 2012; KRIPPENDORFF, 2004; YIN, 2013). Os autores revisaram os dados usando as duas técnicas varias
vezes: na revisdo de literatura, andlise de projetos, semindrios de doutorado, estudo de familiaridade (uma versdo qualitativa
de um estudo piloto), no exame de qualificacdo e para a apresentacao de defesa de tese (BUFONI, OLIVEIRA e ROSA, 2015).

RESULTADOS

Evidenciacao e previsao financeira

A divulgacdo financeira dos projetos (orcamento e previsdo) geralmente melhora com o tempo. Esta melhoria é devida em
parte as revisdes das metodologias da UNFCCC, adicionando mais “diretrizes” que promovem a uniformidade da qualidade da
informagdo (UNFCCC, 2011). No entanto, é claro que ndo existe nenhum modelo ou modelo publicado para a apresentagdo de
relatérios, o que, em muitos casos, torna os dados financeiros confusos, incompletos e tendenciosos. De fato, o documento de
diretrizes tem apenas cinco paginas que sdo dedicadas quase que inteiramente as questdes de taxas de desconto e benchmarks.
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Como resultado, quarenta projetos, classificados principalmente como flare de gas de aterro, composto e efluentes, nao
apresentam informacdes financeiras (opacidade). A auséncia de informacdes sobre projetos que adotaram a Metodologia de
Aguas Residuais e Energias Evitadas (AM0022) afirma que “Como somente uma opcao de linha de base mais plausivel pode
ser identificada, esta analise de investimento ndo é aplicavel” (2076, 2110, 2138, 2144, 2180 e 7018).

Felizmente, o crescimento da complexidade do projeto ou de seu benchmark, e a adicdo de outras fontes de receita além da
venda de certificados tornam a analise de custos simples inadequada (Opcdo 1) (51 projetos). Mesmo assim, em muitos pro-
jetos, a mensagem é simplesmente breve: “Esta etapa é ignorada” (por exemplo, 2374 e 5194) ou “N&o ha dados suficien-
tes disponiveis para uma analise de investimento regular” (5460). Nos outros casos, o projeto declarou a informagdo como
“confidencial”, indisponivel (indicado por um tracgo) (8126), em branco (8242) ou “nao escolhido e, portanto, ndo discutido”
(7658, 8181). Em pelo menos 20 outros casos, os indicadores de NPV e IRR sdo declarados sem os valores ou suposi¢des que
eles usam para apoiar seus calculos (por exemplo, 5842). Mais uma vez, antigas iniciativas de compostagem e dguas residuais
eram mais propensas a ter esse problema (0169, 1176 e 2427).

Em algum momento (2006), a UNFCCC recomendou a apresentacdao de uma planilha adicional com os dados financeiros,
e foram analisados pelo estudo. O formato e a extensdo das demonstragcGes financeiras variam significativamente, exceto
quando os projetos vém do mesmo consultor (por exemplo, 39 projetos AWMS AgCert), pais e indUstria (incineradores da
China), o que é bastante comum. Em parte, esta divulga¢do “padronizada” favorece a uniformidade, mas distorce significati-
vamente as estatisticas, devido a generalizagdo e ao seu formato unico.

Além dos erros de linguagem que podem ser significativos (por exemplo, o inglés do projeto 7777), a variedade de moedas
é outra dificuldade, porque ha 25 moedas diferentes nos relatérios sem conversao, taxa de cambio ou qualquer suposi¢ao
indicada. Essa questdo reduz a comparabilidade, pois torna a declaragdo ndo facilmente traduzivel ou precisa de ser traduzida
(5364, 5692). Além disso, as taxas de cambio listadas nem sempre sdo precisas para o periodo (por exemplo, o ano de 2006:
3 BRL=1 USD ou 10 CNY =1 EUR). O uso da notagdo 10*ndo respeitando milhares, adiciona confusdo aos projetos. No caso
de Marrocos (5434), as unidades sdo operacionais (no estilo dose-resposta) e ndo a moeda nacional.

Premissas financeiras

O objetivo da andlise de investimento do MDL é avaliar a atratividade e a viabilidade econémica do projeto de redugdo de car-
bono com e sem as RCEs negociaveis. As diretrizes da Diretoria Executiva da UNFCCC recomendam que os ativos sejam regis-
trados usando o “valor justo contabil local”. Os calculos incluiriam o valor contabil e a expectativa razoavel de lucros ou perdas
potenciais na realizagdo de ativos. Ndo aplicar o valor residual implicaria o retorno (payback) do investimento de capital (CAPEX).

Como os indicadores de atratividade sao financeiros (VPL e TIR), o CAPEX deve estar no fluxo de caixa, e a deprecia¢do e outras des-
pesas ndo-caixa devem ser adicionadas ao lucro liquido, em um de célculo usual do EBITDA. Enquanto 153 projetos incluem calcu-
los de valor presente liquido (VPL), com apenas uma ocorréncia positiva (4598), 213 projetos apresentam a taxa interna de retorno
(TIR), dos quais 162 sdo positivos. Nenhum IRR porém alcanga o benchmark. Alguns projetos (42) incluem ambos os indicadores.

Em geral, os pressupostos financeiros percebidos e declarados apresentam algumas deficiéncias e armadilhas intencionais.
O comportamento é porque a esséncia de um MDL ndo ser atraente sem as receitas de emissdes certificadas (1123). Em
outras palavras, o registro do projeto deve aliviar as barreiras financeiras (UNFCCC, 2012) com os créditos de carbono. Assim,
a informacdo pode ndo ser neutra ou imparcial, explicando por que de 432 projetos, apenas um projeto se declarou atraente
(BUFONI, OLIVEIRA e ROSA, 2015). De fato, um estudo recente descarta os resultados das analises financeiras para sugerir
como premissa as barreiras no setor (BUFONI, OLIVEIRA e ROSA, 2016).

Por exemplo, é muitas vezes declarada a receita das RCEs. O preco esperado ou o contrato de ‘direitos de vender’ sdo sempre os
mesmos de US S 6,00 a US $ 20,00 (4061) durante todo o periodo de registro ou vida util (geralmente de 7 a 21 anos), mas a moda
€ USS 10 e 8,0 €. Nenhuma diferenca significativa em valor foi encontrada entre paises, tipos de projetos ou ao longo do tempo. Em
casos raros, os precos de titulos negociadveis foram menores apos o primeiro periodo de Quioto do que o inicialmente estimado (por
exemplo, 20% ou 50%) (6797). Alguns projetos incluem apenas o total esperado de receita de RCE (6780, 6945, 7041 e 8064), e em
pelo menos quatro casos, a RCE ndo é mencionada (6867, 7733, 8593 e 8751). De fato, alguns projetos estimavam 18 € por tone-
lada de CO2eq em 2012 (9303) e USS 20,80 (9686) em 2013 (Figura 1). Esses valores estimados sdo completamente irrealistas para
fins de planejamento (POINT CARBON, 2012). No final de 2012, o prego de troca dos Créditos de Carbono era inferior a um délar.
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Figura 1

Precos declarados nos projetos de MDL"

Precos das RCEs

Num de projetos

Nota: *algumas moedas (MYR, RMB, VND e INR) foram traduzidas ou ignoradas.

Fonte: Bufoni (2015).

As analises de outras fontes de receita, como taxa recepcdo de lixo, tarifas de energia e tributagado sobre a propriedade, ndo
sdo suficientes para apoiar competitivamente a atratividade econémica do projeto. A razdo declarada é a “falta de politicas
claras, regulamentacao e diretrizes aos subsidios dos combustiveis fosseis, mas ndo (ou ndo adequados) no caso das energias
renovaveis” (3686). Em alguns casos, os precos da eletricidade foram subsidiados em aproximadamente 15% a 55%, como
na Colémbia (35 €) (3332, 5402), e as tarifas foram 22 vezes menores (3,30 €) do que os custos de producdo, como em Cuba
(2260). Além das incertezas relacionadas as despesas operacionais (OPEX), nos projetos, as receitas no tempo sdo estimadas

constantes para todo o periodo da operagao.

Figura 2

Média do valor de benchmark praticada nos paises da amostra

Benchmark

Ecuador

Singapore
Republic of Korea
El Salvador

Armenia

Nicaragua

Malaysia

Morocco

Mauritius

NS

W

S

l

7
/

/]

<

Dominican Republic
Lao People's Democratic
Republic

Brazil

South Africa

India

Bangladesh Indonesia
Panama___ Egypt
Thailand Guatemala

Fonte: Elaborada pelos autores.
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O benchmark testa a atratividade em si. Essa referéncia deve ser utilizada como a taxa de desconto nos calculos do valor pre-
sente liquido, ou comparada a taxa interna de retorno do projeto. O manual recomenda que os benchmarks sejam deriva-
dos de (1) o CAPM com o prémio de risco adequado acima das taxas de titulos “livres de risco”; (2) taxas de empréstimo que
refletem o custo de financiamento da atividade de projeto similar; (3) WACC da empresa em condi¢Ges semelhantes; (4) um
governo oficial ou referéncia aprovada; e (5) se qualquer um dos itens acima ndo for aplicavel, outros indicadores serdo usados.

Apesar da recomendacdo, alguns projetos usam as taxas de titulos do governo como benchmark, o que é inadequado
(2751, 3042, 3464, 3958, 6039, 6699 e 7637). O CAPM é, muitas vezes, o benchmark ajustado pela média dos riscos do
setor de energia ou de mercado de residuos; ou quando um banco financia significativamente, por taxas de empréstimo
(8851). A analise completa do WACC é complexa devido a necessidades de referéncia anteriores e raramente utilizada
(2970, 3643). Benchmark de referéncias oficiais do governo sdao 15% de Israel (3820, 6252, 7777 e 8980) e 8% na China
(3716, 3837, 5326 e 5828). Outras referéncias incluem agéncias de classificacdo de crédito, como Fitch Ratings, Moody’s,
Standard e Poor’s (por exemplo, 8603) e o Fundo Monetario Internacional (FMI), e o retorno esperado do Banco Mundial,
mostrado nas “Diretrizes para avaliagdo de analise de investimentos” (UNFCCC, 2015a). A figura 2 mostra o valor médio
de referéncia declarado por cada pais.

Além disso, os projetistas nem sempre usam o benchmark como taxa de juros (i) para calcular o VPL. As vezes eles usam uma
taxa mais alta (941, 1301 e 4291), e frequentemente uma taxa mais baixa (1240, 1242, 1307, 1355, 1435, 1626, 2028, 2271 e
2467). Todos os documentos justificam esse comportamento pelo fato de a taxa ser mais conservadora, o que é um conceito
controverso, porque a taxa mais baixa superestima os futuros fluxos de caixa positivos.

DISCUSSAO

Os resultados indicam que engenheiros e técnicos do setor de gerenciamento de residuos elaboram os documentos de pro-
jeto com base em seus conhecimentos financeiros. As planilhas anexadas também sugerem que os orgamentos e as previ-
sdes ndo estdo em conformidade com a maioria dos padrGes contabeis. Além disso, as premissas financeiras ndo atendem
aos principais conceitos do IASB descritos na estrutura para a preparagao e apresentagao de demonstragdes financeiras, cujo
objetivo é “fornecer informagdes Uteis para os usuarios das demonstragdes financeiras na tomada de decisGes econ6micas”,
incluindo estimativas do futuro. (BARTH, 2006, p. 272). Os valores sdo intencionalmente “estressados”.

Por outro lado, manuais, padroes e diretrizes da UNFCCC ndo promovem o uso do repositério do projeto como fonte de dados
para construir indicadores econdmicos e estatisticas (UNFCCC, 2009; 2011; 2012; 2015d). Devido a falta de comparabilidade,
confiabilidade e compreensibilidade, a utilidade das declaragdes como ferramentas preditivas e de feedback é baixa. Devemos
lembrar que a UNFCCC é uma comissdo sob a agéncia das NagGes Unidas que realizou o Grupo de Trabalho de Especialistas
em Normas Internacionais de Contabilidade e Relatdrios (ISAR, 2016).

O Relatério de Validag¢do do projeto no site da UNFCCC / CDM (UNFCCC, 2015b) altera o documento original, mas reexamina
os parametros financeiros apenas de cada projeto. E mais, nenhuma demonstracdo financeira ajustada esta disponivel e
periddica estd acessivel. Como a modificagdo as demonstragdes apresenta essas informagdes separadamente e apenas sobre
o inicio do projeto, s6 com um esfor¢o de pesquisa significativo, qualquer pessoa ird inferir qual o desempenho do projeto.

No entanto, contabilidade ambiental para emissdes, Ascui (2014) considera que a lacuna informacional na contabilidade
gerencial de projetos é mais uma oportunidade de colaborar com os profissionais, do que um problema. Os resultados refor-
¢am a abordagem gerencial que “fornece ferramentas para medir e gerenciar areas fora da contabilidade financeira tradi-
cional e auxiliar a tomada de decisdes por stakeholders internos e externos.” Os resultados contradizem a abordagem critica
da literatura ambiental e como sua utilidade estda em desacordo com as corporagGes em um sistema de mercado capitalista.
(YOUNG, 2011, p. 168).

Além disso, segundo Cho e Giordano-Spring (2015, p. 2), cresce o “nimero de pesquisadores e profissionais da contabilidade
que percebem que a teoria e a pratica convencionais sdo inadequadas aos desafios do ambiente moderno”. Juntamente com
o modelo tedrico geral (e paradigmatico) de propostas para organizagdes e contadores de novos sistemas contdbeis ambien-
tais (JONES, 2010), a andlise mostra um amplo espago para pesquisa e servigos contabeis em projetos ambientais, estudos
financeiros e de viabilidade. A formatac¢do dos relatérios do MDL e um banco de dados organizado ajudariam muito.
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CONCLUSOES

Este artigo teve como objetivo investigar as premissas financeiras e a qualidade da divulgacdo em 432 projetos de documen-
tos de projeto do setor de gestdo de residuos (13) sob o Mecanismo de Desenvolvimento Limpo da UNFCCC como um ins-
trumento do Protocolo de Quioto.

Os resultados mostram que o IPCCC ndo possui modelo, padrdo ou modelo de relatério para apresentar as informacdes finan-
ceiras dos projetos. As diretrizes do MDL referem-se aos “regulamentos contadbeis locais, quando disponiveis, ou as melhores
praticas internacionais”, mas algumas suposi¢des financeiras claras indicam administragcdo de resultado e viés de relatodrios.

Como todas essas questdes, muitas caracteristicas qualitativas desejadas da informacdo financeira ndo sdo adequadas.
Resumidamente, a informacgdo é fraca, entdo a utilidade da avaliagdo é baixo. Na opinido dos autores, o IPCCC perdeu a opor-
tunidade de avaliar um banco de dados financeiro significativo para ajudar na prospecgao, pesquisa, viabilidade e continui-
dade das iniciativas de projetos ambientais.

Os resultados sugerem que, seguindo os padrdes financeiros e as diretrizes de relatérios contdbeis, muitos projetos ndo seriam
registrados. A receita de RCEs é superestimada para atender a regra de alivio de barreiras. O mesmo acontece com a superes-
timava de gastos e outras de renda, o uso inadequado das taxas de cdmbio e de desconto, apenas para citar alguns problemas.

A conclusdo é que, exceto em raros casos, ndo é possivel saber como esses projetos estdo se saindo e qual o impacto que a
queda dos precos do carbono terd na viabilidade do projeto. No entanto, se a informacgdo apresentada foi e seria destinada
a apoiar as decisdes de investimento, falhas e armadilhas que adicionardo mais risco sistémico, exigindo taxas de retorno
esperadas mais altas para serem atraentes. Assim, concluimos que a qualidade do relatério é uma barreira relevante para
viabilidade de projetos de MDL.

Para a pesquisa contabil, as conclusdes do estudo apoiam a tendéncia de que a abordagem gerencial da contabilidade social
e ambiental (AAE) seja exigida e tenha um amplo espaco para desenvolvimento. Pesquisas futuras sobre qualidade de divul-
gacdo econOmica e financeira, formato de declaragdo e, consequentemente, a viabilidade de projetos ambientais como os
MDLs sdo desejados.
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APENDICE A
Tabela A.1
Paises anfitrides, redugdes, e paises em desenvolvimento
o 5 o 2 o :
3 5 7 2 = 5 5 = 2
E = | 2% | 38 |®3i&| F | %
2 2 & g5 N 8
Paises anfitrides g § g g’ ® E
China 1 37 46 4 6 94 13.14
Brazil 1 49 20 70 13.56
Mexico 29 22 51 4.79
Thailand 18 23 2.30
Indonesia 5 9 1 6 21 2.14
Chile 15 5 20 2.52
Malaysia 1 8 10 19 1.69
Colombia 2 11 1 14 3.30
Viet Nam 2 5 1 4 12 1.92
India 3 3 1 3 11 1.25
Israel 9 2 11 1.14
Argentina 9 9 3.26
South Africa 6 1 7 1.67
Philippines 1 4 1 6 1.14
Ecuador 2 3 5 0.32
Peru 3 3 0.43
Guatemala 1 1 2 0.24
United Arab Emirates 2 2 0.31
Costa Rica 2 2 0.19
Azerbaijan 1 1 2 0.15
Egypt 1 1 2 0.40
Pakistan 1 1 2 0.21
Cameroon 2 2 0.19
The Republic of Korea 2 2 1.62
Jordan 2 2 0.25
Saudi Arabia 2 2 0.49
Bangladesh 1 1 2 0.17
The Syrian Arab Republic 2 2 0.13
Armenia 1 1 2 0.20
Tunisia 2 2 0.69
Morocco 1 1 2 0.18
Cote d'lvoire 2 2 0.59
Nicaragua 2 2 0.21
Nigeria 1 1 2 0.41
Less than 2 1 14 4 19 2.28
TOTAL 20 39 252 60 3 56 431* 63.48
Redugbes 1.72 4.89 46.34 4.72 0.28 5.46 63.48 63.61*

*+1 Sri Lanka gasification project (0.13Mt reductions).
Fonte: Elaborada pelos autores com base em UNFCCC (2014).
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