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Resumo: Dado o panorama da industria petroquimica brasileira, ¢ mostrada a importancia da empresa Braskem,
unica produtora de eteno verde obtido a partir da cana-de-agucar, no que se refere a inovagdo e desenvolvimento
tecnologico na produgdo de polipropileno (PP) e polietilenos (PEs verdes). A analise das patentes, no periodo de
2007 a 2018, e a negociacdo do ativos BRKMS5 na B3, mostrou que, apesar de o eteno verde contribuir com a
descarbonizagdo do meio ambiente, verificou-se um papel especulativo do ativo. Apesar de o nimero de patentes
ter decrescido a partir de 2013, o Demonstrativo do Resultado do Exercicio — DRE de 2007 a 2018 — aumentou
268%. O marketing que envolve a venda de PEs a empresas que utilizam polimeros com o selo “I’m green™”
da Braskem alcanga consumidores de varios produtos, através do apelo ambiental, ¢ coloca essas empresas em
posicdo de destaque, mesmo com o uso de apenas 51% do PE verde. Os lucros financeiros na B3 com o ativo
BRKMS5 foram extraordinarios. Nesse trabalho foi possivel analisar a relacdo dos Créditos de Carbono com a
descarbonizacdo do meio ambiente e o papel da B3 como instrumentos econdmicos e precificador de ativos para a
sustentabilidade economica, financeira e ambiental.

Palavra-chave: Lucros extraordinarios; Créditos de Carbono; Polietilenos verdes; B3; BRKMS.

Abstract: Given the panorama of the Brazilian petrochemical industry, the importance of BRASKEM, the only
producer of green ethene obtained from sugar cane, is shown in terms of innovation and technological development
related to the production of polypropylene - PP and polyethylene - PEs green. The analysis of patents in the period
from 2007 to 2018 and the negotiation of assets BRKMS in B3, showed that despite the green ethene contributes
to the decarbonization of the environment, there was a speculative role of the asset. Despite the number of patents
having decreased since 2013, the Income Statement for the Year - DRE from 2007 to 2018 increased by 268%.
The marketing that involves the sale of PEs to companies that use polymers with BRASKEM’s “I’m green™” seal
reaches consumers of various products through the environmental appeal and puts these companies in a prominent
position even with the use of only 51% of the Green PE. The financial profits at B3 with the asset BRKMS5 were
extraordinary. The relationship between Carbon Credits and the decarbonization of the environment and the role of
B3 as economic instruments and asset pricing for economic, financial, and environmental sustainability is shown.

Keywords: Extraordinary profits; Carbon Credits; Green polyethylenes; B3; BRKMS.
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1 INTRODUCAO

O crescente interesse de empresas com a preservagao ambiental e a substituicdo de matérias-primas
de origem fossil por outras de origem vegetal tem incentivado varias empresas do setor de polimeros a
desenvolver novas tecnologias (SUAREZ, 1986). No caso da empresa Braskem, tnica produtora mun-
dial de polietilenos verdes (polietileno de alta densidade — PEAD — e polietileno linear de baixa densi-
dade — PELBD), ¢ interessante observar as peculiaridades e as potencialidades do setor que coloca o
Brasil em posi¢@o de destaque mundial. Mesmo nao sendo a maior detentora de patentes relacionadas
a polietilenos (PEs) e polipropileno verdes (PP), a Braskem ocupa um importante lugar no cenério
mundial. Assim, para um melhor entendimento do funcionamento da grande engrenagem que move
esse segmento dos polimeros verdes, serdo abordados, neste trabalho, a inovagdo e o desenvolvimen-
to tecnoldgico da Braskem para os PEs e PP verdes; a evolucdo das patentes relativas a polietilenos e
polipropileno verdes, no periodo de 1999 a 2017, no banco de patentes USPTO; as vantagens do uso
dos polietilenos verdes em relagdo a marketing; imagem das empresas e qualidade dos produtos; papel
das bolsas de valores nas negociagdes dos ativos (BRKMS5 e Créditos de Carbono), como instrumentos
financeiros e intermediadoras para a descarboniza¢ao do meio ambiente.

1.1 Inovacao e desenvolvimento tecnolégico da Braskem para os
PEs verdes

O PE verde ¢ produzido no polo petroquimico de Triunfo (RS), com a capacidade de producao
de 200 mil toneladas anuais, tendo sido investidos US$ 290 milhdes na planta. A transformacdo do
eteno verde em polietileno verde I’'m Green™ ¢ realizada na mesma planta fossil. Os PEs verdes I’'m
Green™ sao considerados biopolimeros drop-in, pois substituem os PEs convencionais, sem a neces-
sidade de investimentos em novos maquinarios de transformagao para o plastico (MOHANTY, 2002;
DE PAOLI, 2008). O PE é uma commodity e consiste de um material de grande consumo mundial,
em especial no que se refere a industria do plastico e das embalagens. A capacidade de producdo da
Braskem de PEs verdes ¢ de, aproximadamente, 200.000t/ano, enquanto para os PEs fosseis ¢ de 16
milhdest/ano.

Segundo a Braskem (2018), o etanol utilizado na produgdo do PE verde ¢ fornecido, em grande par-
te, através de contratos firmados com os principais produtores nacionais, cuja relagdo com a Braskem ¢
regida pelo Cdodigo de Conduta para Fornecedores de Etanol (CCFE), de forma que boas praticas sejam
implementadas (MENEGUETTI, 1999). De acordo também com a empresa, os polietilenos I’'m Gre-
en™ (PEAD ou o PELBD) de fonte renovavel ndo podem ser misturados com resinas obtidas a partir
de nafta ou do gas natural, a ndo ser para garantir desempenho técnico. No entanto, como os polimeros
verdes e os polimetros fosseis sdo polimeros nominalmente iguais e suas sutis diferengas nao afetam
seus desempenhos mecénicos e térmicos, o uso de polimero fossil ¢ feito apenas para reduzir o custo
do material. O PE verde apresenta 49% do polimero fossil, mais barato, ¢ mesmo assim recebe o selo
I’m green™, o que acarreta ganhos de marketing e imagem da empresa perante os consumidores € ter as
vantagens associadas a este diferencial (HELLVIG; FLORES-SAHAGUN, 2020b).

O conteudo renovavel ¢ um dos atributos mais importantes dos polietilenos e polipropileno ver-
des ¢ mede a quantidade de carbono de origem renovavel, expresso como um percentual da massa
total do material ou produto (HEINZ et al., 2011; MCTI, 2018). Atualmente, existem varios 6rgaos
certificadores, na Europa, nos EUA e na Asia, que concedem rétulos para o contetido renovavel de um
material ou produto. Quando uma empresa recebe a classificagdo maxima conferida pela Vingotte, uma
das empresas certificadoras, isso equivalente a quatro estrelas, ou seja, os produtos da empresa certi-
ficada podem utilizar o selo “Ok Biobased” (SCOTT, 2002), uma identifica¢do internacional concedi-
da para produtos comprovadamente de fonte renovavel. No caso da empresa Braskem, realizam-se as
andalises do C!'* em seus laboratorios e a empresa Vingotte, desde 2010, certifica anualmente o contetido
renovavel. A empresa Vingotte ¢ autorizada pelo Ministério da Ciéncia, Tecnologia e Inovac¢des (MCTI)
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a certificar o conteudo renovavel dos polietilenos verdes da Braskem, sendo que o contetdo renovavel
minimo do PEAD ¢ de 96% e do PELBD ¢ de 8§89%. O contetido renovavel dos PELBD, um copoli-
mero formado por eteno verde e um comondmero, buteno ou hexeno, poderia ser aumentado através
da produgdo de buteno e hexeno de origem vegetal, ja que, hoje, esses polimeros sdo sintetizados com
comondmeros fosseis. O custo da producdo dos mondmeros verdes buteno e hexeno, a partir do etanol
da cana-de-agucar, ¢ economicamente mais alto (NEVES, 2010).

Apesar da importancia do desenvolvimento de novas tecnologias na produgao de polimeros obtidos
a partir de fontes renovaveis, apenas, aproximadamente, 4% de todo o petréleo produzido no mundo
alimenta a industria de polimeros (RAMIRES, 2006). Assim, o desenvolvimento e a utilizagdo de fontes
de energias alternativas (tecnologias limpas), tais como: edlica, solar, das marés, hidraulica, nuclear,
elétrica etc., em vez do uso do petrdleo, acarretaria uma redugao drastica de emissoes de GEE (NARA-
JAN, 2004; GIANNETTI, 2006). No entanto, a polui¢do ambiental causada pelos plasticos, materiais
de baixa densidade que muitas vezes sdo descartados na forma de embalagens em locais inadequados,
contamina oceanos, rios € cidades de uma forma muito destrutiva, afetando de forma acentuada a flora
do planeta (BASTOS, 2008). Portanto, é importante o desenvolvimento de polimeros biodegradaveis, o
gerenciamento e o desenvolvimento de processos para a reciclagem de plasticos, de forma que possam
ser reaproveitados, tenham sua vida util prolongada e seu descarte final em locais selecionados (FAL-
CONE, 2007). Afinal, quanto do interesse das empresas em desenvolver tecnologias limpas, polimeros
verdes e/ou biodegradaveis recai sobre a preocupac¢do com o meio ambiente, sua descarbonizagdo e sua
conservacao e quando de seu interesse se refere aos lucros que podem ser obtidos no desenvolvimento
e no uso dessas tecnologias?

1.2 Créditos de Carbono como instrumentos econémicos de
descarbonizacao do meio ambiente

O marco regulatorio para o mecanismo de desenvolvimento limpo ¢é o protocolo de Kyoto, assinado
em 11 de dezembro de 1997 no Japao. O Protocolo de Kyoto ¢ um instrumento internacional, ratificado
em 15 de marco de 1998, que entrou oficialmente em vigor em 16 de fevereiro de 2005. Representou
um marco nos esfor¢os internacionais para o enfrentamento das mudancas climaticas, estabelecendo um
compromisso legal de redugdo das emissdes antropicas de gases de efeito estufa. O destaque para esse
marco regulatério € que permitiu a precificacdo dos gases regulados pelo protocolo de Kyoto ¢ a transa-
¢do de certificados de redugdo entre as partes signatarias; também € um incentivo para investimento em
tecnologias alternativas e menos emissoras (LANCELLOTTTI, 2010).

O ativo de carbono ¢ precificado através da bolsa de valores. A precificacdo de carbono significa
determinar o preco do certificado de emissdo de GEE dos poluidores do ar: industrias, agroindustrias,
refinarias de petréleo e outras com atividades carbono intensiva. As industrias despejam gases na atmos-
fera, e a conta que chega € repartida entre todos os cidadaos, através de servigos de satide sobrecarrega-
dos, escassez de agua e de comida, aumento dos prejuizos com os estragos provocados por inundacdes
ou furacdes, as chamadas externalidades negativas oriundas das emissdes de gases de efeito estufa
(MANKIW, 2001).

A logica funciona da seguinte maneira: se os poluidores arcassem com um valor, que seja correspon-
dente ao volume de gases de efeito estufa que emitem, os custos sociais estariam interligados nos custos
privados; em outras palavras, os produtos dessas industrias ficariam mais caros quanto maior fosse a sua
pegada de carbono. Por outro lado, produtos mais limpos ficariam mais baratos. Esse € o processo que
denominado de descarbonizagdo da economia (FIRJAN, 2017). No entanto, em vez da real conscienti-
zagdo para tornar o meio ambiente mais limpo e sustentavel, observa-se a criagdo de “derivativos” de
Créditos de Carbono, como uma forma de manobra das “gigantes poluidoras”. Na pratica, ndo ha exi-
géncias para o desenvolvimento de novas tecnologias e materiais para produgio de produtos e processos
mais limpos, e, quando ha a descarbonizacdo, ¢ uma pequena parte do todo. A industria esta produzindo
e poluindo cada vez mais e descarbonizando cada vez menos.
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A bolsa de valores de Sdo Paulo, também conhecida como B3, ¢ responsavel por desenvolver e
implantar sistemas de servigos de negociagdes ¢ poés-negociagao (compensagao e liquidacdo) de agdes,
derivativos de a¢des, financeiros e mercadorias, titulos de renda fixa, titulos ptblicos federais, moedas a
vista e commoditties agropecudrias, entre outros servigos. O principal papel da B3 ¢ fomentar o mercado
acionario nacional de forma transparente, como determina a Lei Sarbanés-Oxlei, seguindo as regras
internacionais para Compliance no mercado financeiro (HELLVIG; FLORES-SAHAGUN, 2021).

Os Créditos de Carbono podem ser vistos como “certificados” que empresas, pessoas ou paises com-
pram para permitir a emissao de Gases do Efeito Estufa (GEE), sendo que 1 Crédito de Carbono corres-
ponde a uma tonelada de carbono. Os gases de efeito estufa sdo convertidos em unidade de didxido de
carbono equivalente (CO,¢), que pode ser reduzida, evitada ou sequestrada para compensar as emissoes
que ocorrem em outros lugares/atividades. Uma tonelada de CO,e (gas carbonico equivalente) corres-
ponde a 1 crédito de carbono. O CO,e € o resultado da multiplica¢do das toneladas emitidas do GEE pelo
seu potencial de aquecimento global. O potencial de aquecimento do gas carbonico foi estipulado como
1; o g&s metano, por outro lado, tem potencial de aquecimento 21, ou seja, uma tonelada de metano re-
duzida corresponde a 21 Créditos de Carbono. O 6xido nitroso tem potencial de aquecimento global de
310e o  hexafluoreto de enxofre, de 23.900 (POINT CARBON, 2019).

Quanto a bolsa de valores do Rio de Janeiro (BVRIO, 2018), trata-se de uma associagdo civil for-
mada por trés categorias: setor empresarial, ONGs e setor académico, além de cidaddos envolvidos na
promocdo do desenvolvimento econdomico sustentavel. Na bolsa do Rio de Janeiro, havia, no ano de
2015, uma plataforma de simulag@o ficticia para compra ¢ venda de Créditos de Carbono. As regras
e os parametros da simulacdo foram construidos em 2013, em parceria com as empresas participantes,
com base nos sistemas de comércio de emissdes em operagdo, como, por exemplo, o da Bolsa da Ca-
liférnia e o da Unido Europeia. De 2014 a 2017, foram realizados os quadros ciclicos operacionais no
Brasil, através de uma plataforma ficticia de simulagdo promovida pela Bolsa de Valores verde do Rio
de Janeiro e acompanhada pela GVCes da Fundagao Gettlio Vargas, a qual ¢ responsavel por emitir os
relatorios de inventarios de emissao.

1.3 Crise econdomica brasileira x BRKM5

A Braskem possui trés ativos negociados na Bolsa de Valores de Sdo Paulo (B3): BRKM3, BRKMS5 ¢
BRKMBS6. Dos trés ativos que a Braskem possui, apenas o BRKMS5 ¢ considerado operante na economia
“baixo carbono”, ou seja, “verde”, sendo que esta ranqueado no ICO2 da B3 de Sao Paulo (HELLVIG;
FLORES-SAHAGUN, 2020 a). E importante salientar que os PEs verdes representam a maior parte da
carteira BRKMS, e, apesar dos ativos BRKM3 e BRKM6 terem apresentado também um DRE positivo,
no periodo 2008-2018, o efeito especulativo da carteira BRKMS5 resultou em lucros extraordinarios.

A B3 ¢ um mercado especulativo e de risco. Assim, desde o anuncio da abertura de capital da em-
presa Braskem, em 2007, com a inser¢do da Braskem no mercado financeiro da B3, aliado ao efeito
especulativo do antincio da produgdo de PP verde, em 2011, e a de EVA (copolimero Etileno Acetato de
Vinila) verde, em 2016, houve um alvorogo no mercado financeiro, por parte dos investidores, para a
compra do ativo BRKMS.

O periodo de 2008-2018 foi marcado por graves crises econdmicas mundiais com reflexos no Brasil.
A principal crise desse periodo teve inicio nos EUA. Segundo Bresser-Pereira (2009), a causa direta
da crise americana de 2008 foi a concessdo de empréstimos hipotecarios de forma irresponsavel para
credores que ndo tinham capacidade de pagar ou ndo teriam como pagar, a partir do momento em que as
taxas de juros comegassem a subir. De fato, foi o que aconteceu: as taxas de juros aumentaram e a ca-
pacidade de pagamento dos credores nao foi factivel; logo, os principais bancos americanos recorreram
a inovagoes financeiras para securitizar titulos podres americanos. Isso promoveu a perda de confianga
dos investidores, levou a um enfraquecimento da hegemonia americana no mercado financeiro mundial,
e os reflexos dessa crise foram percebidos em mais de 60 paises; dentres estes, o Brasil.
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Apbs a crise de 2008, o mundo desacelerou o crescimento economico. No Brasil devido a resultados
positivos anteriores a 2008, mesmo com as criticas as politicas fiscais, politicas monetarias e crediticias
adotadas no governo Lula, o resultado final foi positivo para a retomada do crescimento econdmico, em
2010 (CURADO, 2015).

Em 2014, no governo da Presidente Dilma Roussef, o Brasil passou por uma nova crise econdmica,
o grave déficit fiscal, o qual encerrou anos de solidez nas contas piiblicas de 2008-2018 (FMI, 2020). E
importante relembrar que, em 2014, foi instaurada no Brasil uma das maiores iniciativas de combate a
corrupcao e lavagem de dinheiro da historia recente do pais (MPF, 2021). Essa operagao, a Lava-Jato,
mobilizada pelo Ministério Publico Federal (MPF), resultou em inquéritos criminais no Supremo Tribu-
nal Federal (STF), para apuragao e puni¢do dos envolvidos, levando a prisdo de varios agentes publicos
e privados, a abertura de processos contra empresas publicas e privadas e de agentes politicos, como foi
o caso da pris@o do Ex-Presidente da Republica, Luis Inacio Lula da Silva.

Em 2016, no pais apresentava-se mergulhado no caos, a entdo presidente da Republica do Brasil,
Dilma Roussef, devido as pedaladas fiscais, aos avangos das investigacdes da operacdo Lava Jato e as
quedas do PIB brasileiro frente a0 mundo que se recuperara das crises economicas adquiridas no peri-
odo de 2008-2018, o que acabou incorrendo no impeachment da presidente, assumindo, em seu lugar,
o vice-presidente Michel Temer. Os resultados do PIB brasileiro com o governo Dilma Roussef foram
infimos, pois o PIB que, em 2008, apresentou um crescimento de 5,1%, em 2018 apresentou um cresci-
mento negativo no periodo de - 2,3% (IBGE, 2015; FMI, 2020).

Mesmo o pais passando por varias crises financeiras, economicas e politicas, os resultados finan-
ceiros da Braskem, no periodo de 2008-2018, apresentaram crescimento extraordinario. O DRE da
Braskem, em 2008, foi de R$ 1.842,836, e, em 2018, foi de R$ 9.618,235 (B3, 2018). Isso foi devido,
entre outros fatores, ao marketing associado as vantagens competitivas do selo I’'m Green™ e ao anuncio
da producdo de PP verde, ndo concretizada. A aplicacdo de tecnologias limpas, com a produgao de poli-
meros verdes que promovem o Carbon Footprint, atraiu investidores do mundo todo, o que resultou em
um aumento pela procura do ativo BRKMS5 (ativos verdes negociados na bolsa de valores de Sao Paulo).

2 MATERIAIS E METODOS

Neste trabalho, foi feita uma busca no banco de patentes USPTO (2017), relativas a concessao
de patentes de invencdo sobre polipropileno verde e polietilenos verdes no mundo, no periodo de
1999a 2017. Para esse trabalho, foi utilizado o banco de patentes USPTO para a coleta de
dados, que ocorreu durante um periodo de 12 meses (janeiro de 2017 a janeiro de2018). Apds
a coleta, os dados foram organizados de acordo com paises de origem da patente x quantidade,
aplicacdo x quantidade e tipo de polimero verde x quantidade. Apos a busca de patentes, os dados
foram organizados para avaliacdo e andlise do quantitativo.

3 RESULTADOS E DISCUSSAO

Ao se inserir a palavra GPE, Green polyethylene na busca do banco de patentes USPTO, o re-
sultou apresentou 8226 patentes relacionadas e automaticamente trouxe o numero da patente ¢ o
titulo do trabalho. No entanto, foi necessario ler todos os documentos encontrados, com o objetivo
de separar as patentes relativas a matéria-primafossil das relativas a matéria-prima nao fossil, ou
seja, separar aqueles documentos que realmente eram “plasticos verdes” dos que ndo eram. Como
base de informagao, a Tabela 01 mostra o total de patentes que tiveram que passar pelo processo de
refino, através da leitura de cada documento, para ser assegurado que, de fato, somente patentes
relacionadas a matéria-prima verde foram selecionadas.
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Tabela 1 — Quantitativo de patentes de polime- Tabela 2 — Paises de origem da patente x quanti-
ros verdes dade
Polimero verde: palavra chave Quantitativo Tabela de Frequéncia de patentes

GPE* 1204 PAISES DE ORIGEM QUANTIDADE

PGPP* 6497 EUA 93

PE GREEN 42 Brasil 12

PP GREEN 8 Japio 11

PEAD 67 Inglaterra

LMDPE 403 India

HDPE GREEN 5 Bélgica 1

TOTAL AVALIADO 8226 Alemanha 1

SELECIONADO SOMENTE "VERDES" 123+ 01 China 1
PEDIDO Total 123

Fonte: Elaborada pela autora (2018)
*GPE — greenpolyethylene; **GPP — greenpolypropylene

APLICACAO QUANTIDADE
Processo 54
E possivel observar, na Tabela 1, que da Biasiito 69
quantidade de documentos encontrados (8226
patentes), foram selecionados apenas 123 re- TIPO DE POLIMERO VERDE QUANTIDADE
ferentes a patentes de eteno verde. A Tabela PP OU PE 36
2 mostra os resultados apds a separacdo em PE 58
Paises de Origem x Quantidade; Aplicagcdo x PP 29
Quantidade, e Polimero Verde x Quantidade: TOTAL 123

Fonte: Elaborada pela autora (2018)

Pode ser observado, na Tabela 2, que os Estados Unidos da América sdo o pais com maior
numero de patentes, com 93 patentes, seguido do Brasil, com 12 patentes, e do Japao, com 11 pa-
tentes. No que se refere a aplicacdo, a tabela 2 mostra que 69 patentes sdo para produtos e 54 para
processos, ¢ ainda em relag@o ao tipo de plastico verde, 58 patentes sdo para PEs verdes, 29 para
PP verde e 36 patentes sdo para ambos os tipos de polimeros.

O interessante na Tabela 2 ¢ que, mesmo os EUA aparecendo nos documentos pesquisados
como o pais que apresentou o maior nimeros de patentes “verdes”, esse pais ndo produz PEs
verdes nem PP verde industrialmente, nem possui a matéria-prima, o etanol originado da cana-de-
-agucar. Os EUA sdo o maior produtor do mundo de etanol oriundo do milho. O eteno obtido da
desidratagdo do etanol do milho, apesar de ser o mesmo produto que o eteno obtido da desidra-
tacdo do etanol da cana-de-agucar, considerando todo o ciclo de produgdo, ndo gera Créditos de
Carbono. A produgao de etanol a partir da cana-de-agucar ¢ mais rentdvel economicamente do que
a producdo de etanol do milho. O gasto de energia fossil para a producao de etanol de milho chega
a ser quase 4 vezes maior do que o gasto na produgdo do etanol de cana-de-agucar. Os custos de
producdo do etanol de milho € quase o dobro em relagdo ao custo do etanol da cana-de-agucar, e,
ainda, a cada 1 kcal de energia fornecida pelo etanol, sdo gastos 29% a mais de energia fossil para
produzir alcool. O balango energético da cana-de-aglcar € positivo, pois, além de emitir menos
CO, na atmosfera, ainda retira 3,5 t CO,, o que ndo acontece em relagdo ao etanol produzido a
partir do milho, o qual, além de néo retirar CO,, ainda emite e coloca no meio ambiente 1,9 t CO,
por hectare de producao (PIMENTEL; PATZEK, 2005).

Os EUA sdo o pais que mais detém patentes, no periodo de 1999 a 2017, com um total de 93
patentes, seguido do Brasil, com 12 patentes, do Japdo, com 11, e da Inglaterra, com 4 patentes. E
interessante notar também que o Japao, a Inglaterra e a Alemanha tém investido nas tecnologias da
producao de PEs verdes, sendo que a matéria-prima usada na obteng¢@o do etanol ¢, muitas vezes,
extraida da beterraba, do sorgo e da celulose. A Braskem forneceu eteno verde para o desenvolvi-
mento de 30, das 93 patentes americanas. Hoje, a Braskem ¢ a maior acionista da Dow, que apa-
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rece em 18 patentes americanas, fornecendo o eteno verde produzido pela Braskem. A Metabolix
¢ a University of Southhampton aparecem utilizando celulose e beterraba, respectivamente, como
matéria-prima para a producdo do etanol. O grafico 1 mostra as empresas que foram encontradas

nos documentos de patentes.

Grafico 1 - Empresas aparecem nos documentos de patentes pesquisados

35

30

25

20

DSM IP ASSETS B.V. (Heerlen, NL)
A. Schulman, Inc. (Akron, OH)
Braskem S.A. (Camacari, Bahia, BR)
Clemson University (Clemson, SC)
Equistar Chemicals, LP (Houston, TX

Avery Dennison Corporation (Glendale, CA)
Beny Plastic Corporation (Evansville, IN)

BRASKEM AMERICA, INC. (PHILADELPHIA, PA)
Colgate-Palmolive Company (New York, NY)

ASAHI KASEI PLASTICS NORTH AMERICA, INC. (Fowlerville, MI)
Dow Chemical Company Limited (Staines, Middlesex, GB)

BUILDING MATERIALS INVESTMENT CORPORATION (Dallas, TX)

Fonte: Elaborado pela autora (2018).

Em relagdo as 123 patentes concedidas, 54
sdo para processos ¢ 69 sdo para produtos.
Das 123 patentes selecionadas no USPTO, ¢
possivel afirmar que os documentos de paten-
tes apresentavam 19 patentes para filmes, 12
para embalagem e 12 para frascos, ou seja,
induastrias dos setores farmacéutico, alimen-
ticio e cosmético sdo as que mais investem
nesse mercado. Os setores automotivo e de
produtos médicos aparecem com 3 documen-
tos cada.

O Grafico 2 mostra a quantidade de paten-
tes ano a ano, do periodo estudado de 1999 a
2017. Nesse grafico, esta relacionada a quan-
tidade de patentes por ano.

ExxonMobil Chemical Patents Inc. (Baytown, TX)

FINA TECHNOLOGY, INC. (Houston, TX)

GnoSys Global Ltd. (Surrey, GB)

Kimberly-Clark Worldwide, Inc. (Neenah, WI)
Metabolix, Inc. (Cambridge, MA)

NITTO DENKO CORPORATION (Osaka, JP)
RELIANCE INDUSTRIES LTD. (Mumbai, IN)
SABIC GLOBAL TECHNOLOGIES B.V. (NL)
Solazyme, Inc. (South San Francisco, CA)

The Hershey Company (Hershey, PA)

The Procter & Gamble Company (Cincinnati, OH)
University of Southhampton (Southampton, GB)

MITSUBISHI CHEMICAL CORPORATION (Tokyo, JP)

TORAY PLASTICS (AMERICA), INC. (N. Kingstown, RI)
TORAY PLASTICS (AMERICA), INC. (N. Kingstown, RI)

Grifico 2 - Quantidade de Patentes x Ano

QUANTIDADE X ANO

1999 2006 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Fonte: Elaborado pela autora (2018)

Pode ser observado que o periodo de maior
numero de patentes ocorre de 2010 a 2013, e, de
fato, esse periodo coincide com iniciativas gera-
das pelo protocolo de Kyoto para a redugdo de
GEE, no periodo de 2008 a 2012. Outra informa-
¢do importante para o periodo avaliado e que re-
forca esse dado, é o fato da Braskem, lider mun-
dial na produgdo do PE verde, ter iniciado a sua
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producao de PE verde no Rio Grande do Sul, em 2010 e mesmo tendo a expertise da tecnologia, ao longo
dos anos, também reduziu a quantidade de novas patentes.

No ano de 2010, foram concedidas 5 patentes sobre PEs ¢ PP verdes. Em 2010, a Braskem anunciou
a producdo de PE verde em escala industrial na planta de Triunfo — RS. Em 2011, ocorreu um aumento
de patentes, totalizando 9. Nos anos seguintes, 2012 e 2013, o numero de patentes mais que dobrou,
respectivamente, 20 e 23 documentos. A partir de 2013, os nimeros de patentes concedidas cairam (20
documentos, em 2014; 14, em 2015, e 13, em 2016). Em 2017, foi depositado apenas um documento de
patente. A indagacdo ¢ saber quais os fatores que contribuiram para essa queda.

O Grafico 3 mostra o prego médio das agoes da BRKMS por ano, no periodo de abertura do seu ca-

pital, ou seja, de 2007 até 2018.

Grafico 3 — Preco médio das agoes da BRKMS5S
X Ano

PRECO MEDIO DAS ACOES BRKMS X ANO

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Fonte: Elaborado pela autora (2019)

Como a BRKMS5 ¢ uma commodity negocia-
da em balcao na B3 (open Market) e essa como-
dity também ¢é negociada na bolsa de Nova York
e em outras bolsas de valores mundiais, com
diferentes codificacdes, trata-se de um ativo de
efeito altamente especulativo, ou seja, qualquer
informagdo positiva em relacdo aos ativos da
empresa promove uma elevacdo dos seus precos
médios por provocar um alvorogo nos investi-
dores. A B3 abre o seu mercado as 10 horas da

manha e encerra o balcao as 17 horas. Como os
PEs Verdes representam a maior fatia dos ativos
da BRKMS, a Braskem ¢é responsavel pela pre-
cificacdo dos PEs verdes, em nivel mundial, nas
bolsas de valores mundiais das quais participa.

Pode ser observado, no Grafico 4, que, apos a
abertura do capital da empresa Braskem na B3,
com o ativo BRKMS5, os lucros em papéis so
cresceram. E importante ressaltar que existe, no
mercado financeiro, a especulagdo, e, assim, em-
bora a Braskem nunca tenha produzido em escala
industrial o PP verde, ao anunciar, em 2011 € em
2016, a produgdo industrial de PP verde, ajudou a
elevar os precos médios dos ativos da BRKMS. A
Tabela 3 mostra que, no ano de 2012, o prego mé-
dio das agdes era de R$13,27 e, em 2018, atingiu
R$ 48,93 por agdo, ou seja, um crescimento de R$
35,66 no preco médio das acdes da BRKMS, em 6
anos, representando um aumento de 268%.

A Tabela 3 mostra a evolugdo dos precos médios
(Pme) dos ativos da BRKMS5, de 2007 a 2018, ¢ os fa-
tos relevantes do periodo que alavancaram os pregos.

Tabela 3 - Prego médio das agdes BRKMS5 X Ano x — fato relevante ocorrido no periodo

ANO  Pme das agoes RS

FATO RELEVANTE

Anuncio da produgdo de PE verde/abertura de capital na B3 / criag@o da carteira BRKMS5

Parceria com a Novoenzymes para produgéo de PP verde a partir da cana de aglicar

Inicio a venda de PE verde/Iniciou a certificagdo do selo I'm Green

Prémio empresa do ano pala ABERJE/Inauguragao da nova planta de butadieno em triunfo (RS)

Braskem integrou a primeira carteira Dow Jones de Sustentabilidade

Plastico verde completa 5 anos de mercado e conquistou o mercado mundial
Novamente anunciou a produg@o de PP verde/ Anunciou a produgao da resina Evance =- I'm Green

Novamente anunciou a produc@o de PP verde de Ultra Peso Molecular/EUA: entrou no ranking de egaja-

2007 16,12
2008 11,95 Anuncio da produgio de PP verde
2009 13,6
2010 14,39
2011 13,74 Certificagdo de contetido renovavel pela empresa Vingotte
2012 13,27
2013 16,88
2014 18,01 Construgdo da nova fabrica da marca UTEC nos EUA
2015 26,94
2016 24,31
2017 43,91
mento de Carbon Disclausure Programa
2018 48,93

Iniciou as operacdes em Boston/Anunciou a produg¢ao industrial da resina Evance - I'm Green

Fonte: Elaborada pela autora (2018)
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Em 2007, a empresa Braskem anunciou a abertura do seu capital na B3 e a producdo de PE
verde. Na abertura do capital da empresa, no pregdo inicial, o ativo atingiu R$ 16,12 por agdo.
Em 2008, a empresa anunciou que iria produzir o PP verde, fato esse que ndo ocorreu, ¢ o mer-
cado respondeu com uma baixa dos pre¢os médios (Pme) dos ativos. Porém, em 2009, o mercado
financeiro respondeu bem ao anuncio de uma parceria da Braskem com a Novoenzyme,para a pro-
ducdo de PP verde a partir da cana-de-agucar, o que provocou uma leve alta nos precos do ativo.
Em 2010, a empresa iniciou a venda do PE verde e a comecgou a certificar os produtos com o selo
I’'m Green™. A resposta do mercado ndo foi excepcional; porém, os ativos se mantiveramem alta.

No ano de 2011, mesmo a informacdo de que uma renomada empresa como a Vingotte faria a
certificagdo do contetido renovavel nao foi suficiente para manter os precos médios do ativo na
B3, e os pregos cairam. A queda se manteve até 2013. Neste ano, a Braskem entrou no mercado
financeiro americano e integrou a sua primeira carteira Dow Jones Sustentabilidade. Com esse
fato novo, os pregos médios no mercado financeiro voltaram a subir, ou seja, de R$ 13,88 para
RS 16,88. Em 2014, a Braskem anunciou a construcdo de uma nova fabrica da marca UTEC, nos
EUA (polimero fossil), o que colaborou para manter em alta os pregos médios dos ativos na B3.
Em 2015, quando o plastico verde completou 5 anos de mercado e a imagem da empresa ficou
consolidada mundialmente, os precos médios do ativo BRKMS5 tiveram uma alta significativa, de
R$ 18,01 para R$ 26,94. Em 2016, mesmo coma empresa anunciando que iria produzir o PP verde
e que havia iniciado a produgdo da resina Evance I'm Green™ (EVA verde), os ativos da empresa
depreciaram um pouco no mercado financeiro.

O grande boom dos precos dos ativos da Braskem ocorreu no ano de 2017, logo apds a empresa
inaugurar a nova planta de PE de Ultra Peso Molecular nos EUA(polimero f6ssil) e ainda entrar no
ranking do engajamento do Carbon Disclosure Program (CDP). Os precos médios dos ativos eram
RS 24,31 e subiram para R$ 43,91. A alta dos pregos médios se manteve, pois, em 2018, os ativos
fecharam o pregdo em alta, valendo R$ 48,93.

Na Tabela 4, sio mostrados os resultados brutos do DRE (Demonstracdo doResultado
do Exercicio) dos ganhos da empresa com ativo BRKMS5, ao longo do periodo de 2007 a2018. Os
valores em doélares sdo referentes a cotacdo de dezembro de cada ano.

Tabela 4 - Resultado Bruto do DRE com o ativo BRKMS5 x ano

ANO DRE: Receitas e Despesas - Braskem S.A R$ Milhdes TX Nominal do Cambiio US$ Conversio Real-Dolar
2007 1.696.289 1,79 947.647,49
2008 1.842.836 2,39 771.061,09
2009 3.138.266 1,75 1.793.294,85
2010 3.491.533 1.69 2.065.995.85
2011 3.163.668 1,84 1.719.384,78
2012 2.445.576 2,08 1.175.757,69
2013 3.731,251 2,35 1.587.766,38
2014 4.444.241 2,64 1.683.424,62
2015 7.572,238 3,87 1.956.662.,27
2016 9.734.482 3,35 2.905.815,52
2017 9.614.927 3.29 2.922.470,21
2018 9.618.235 3,98 2.416.641,95
Total 60.493.542 21.945.922,69

Fonte: Elaborada pela autora (2019)
Nota: Legenda: TX = taxa

Os resultados do DRE de 2007 a 2018 mostram que os lucros da empresa com o ativo BRKMS,
logo apos a abertura do seu capital na B3 (B3, 2018), cresceram ano a ano. A entrada da empre-
sa no mercado internacional e nas principais bolsas mundiais contribuiu para o crescimento dos
lucros. Com isso, fica claro entender como a empresa pode aumentar os seus lucros em papéis,
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sem precisar de grandes investimentos em pesquisa ou em investimentos para o aumento da pro-
dugdo do eteno verde, matéria- prima dos PEs e PP verdes. A producdo de eteno verde foi sempre
a mesma, ou seja, de 200.000t/ano. Uma empresa que apresenta liquidez dos seus ativos ¢ de alto
interesse para o mercado financeiro e para os investidores. Portanto, ao se consolidar no mercado
financeiro com os investidores nacionais e internacionais, a empresa percebeu que nao havia ne-
cessidade de manter altos investimentos para novas patentes, novos produtos como o PP verde e
novas tecnologias, mas, sim, de tentar se manter no mercado de ativos financeiros.

Segundo a Braskem, o calculo do Carbon Footprint para os Créditos de Carbono obtidos com
a produgdo de PEs verdes € feito da seguinte forma: como cada tonelada de eteno retira 3,5t CO,
do meio ambiente, com a produgdo anual de 200.000t de eteno verde na planta de Triunfo-RS,
a Braskem retira 700.000t de CO, do meio ambiente . Como o prego médio do ativo Credito de
Carbono na bolsa de valores do RJ (2018) foi de US$ 8,00, multiplicando o valor de US$ 8,00 por
700.000t de CO, retirados do meio ambiente,o total para o ano de 2018 foi de US$5.600.000,00.
Sendo assim, a Braskem ganhou, no anode 2018, US$ 5.600.000 referentes aos ativos Créditos
de Carbono, relativos a producao de 200.000t de eteno verde obtido da desidratacdo do etanol da
cana-de-agucar. Além disso, a BRKMS5 alcangou, em 2018, o maior Pme por agdo (R$ 48,93) do
periodo, o que resultou em lucros extraordinarios de 268%.

Assim, fica muito claro entender porque ocorreu uma queda na curva de crescimento do nime-
ro de patentes, ao longo dos anos. Os ganhos com capital sdo muito maiores do que os ganhos com
a P&D, os quais requerem grandes investimentos.

4 CONSIDERACOES FINAIS

O presente trabalho mostrou que a producgdo de eteno verde oriundo da desidratagdo do etanol da
cana-de-acucar ¢ um importante aliado na descarbonizacdo do meio ambiente. Ha diferentes polimeros
verdes que podem ser obtidos com o eteno verde, e a Braskem produziu ou produz, em escala laborato-
rial ou industrial, o PEAD, o PELBD, o PP e o EVA verdes. Quando se observa a curva de crescimento
do niimero de patentes de PEs e PP verdes, ao longo do periodo investigado, que foi de 2007 a 2018,
percebe-se que ocorreu uma redugdo do nimero de concessao de patentes, a partir de 2013. Outro ponto
interessante ¢ que, de fato, a aplicacdo dessas patentes no mercado € observada, principalmente, no setor
de embalagens, em filmes e frascos. Todavia, observando os dados financeiros dos ativos da empresa, foi
possivel entender que os investimentos em “papéis” no mercado financeiro brasileiro (bolsa de valores
de Sao Paulo e Créditos de Carbono) sao muito mais atraentes do que os investimentos em novas paten-
tes, que requerem grandes investimentos em P&D, pois auferem ganhos maiores. Se a empresa mantém
um marketing positivo, como o que ¢ realizado através da certificagdo com o selo I'm Green™, que é
concedido a todos os produtos verdes que sdo produzidos, misturados ou ndo, a até 49% do polimero
fossil, ndo sdo imprescindiveis novos investimentos na produgdo comercial de outros produtos verdes,
como o polipropileno.

Embora a empresa Braskem ndo seja a empresa que mais apresenta documentos de patentes no peri-
odo de 1999 a 2017, ¢ a unica empresa do mundo que produz etanol e eteno obtido da cana-de-agucar,
ou seja, a Unica que gera Créditos de Carbono com a producdo de eteno verde. A questdo a ser discutida
¢ muito mais ampla, pois, com base na curva de crescimento do niimero de patentes para PE verdes e PP
verde, sera que as grandes poténcias e empresas mundiais estao realmente preocupadas com a descarbo-
nizacdo da atmosfera e os efeitos positivos que os investimentos nessa dire¢ao trazem para o planeta? Se
as grandes poténcias mundiais estdo preocupadas com o efeito estufa, por que ndo sao criados mecanis-
mos que, de fato, obriguem as empresas a direcionar recursos em tecnologias e produtos que contribuam
para a descarbonizacdo do meio ambiente?

A Economia Circular e até mesmo os principios dos Objetivos do Desenvolvimento Sustentavel

(WORLD BANK, 2018) sao enfaticos em colocar a necessidade da revisdo das praticas de atividades
produtivas mundiais. Ninguém esta orientando para que as empresas ou industrias parem a sua produ-
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¢do; pelo contrario, o que os organismos ndo governamentais, como a Organizacao das Nagdes Unidas,
estdo solicitando nos relatdrios anuais do clima € que o setor produtivo reavalie o seu modelo de negocio
e busque aliar praticas ambientalmente mais sustentaveis e que desenvolvam tecnologias limpas, para
que seja possivel preservar o meio ambiente e o futuro das proximas geragdes. Assim, o desenvolvi-
mento, a inovacao e a pesquisa relacionada a novos processos, novos materiais ambientalmente mais
“limpos e sustentaveis” deve ser incentivada de forma que atenda a Compliance mundial.
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