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SINOPSE

Este artigo analisa a introdugao da “clausula carbono zero” nos contratos de concessao
de infraestrutura de transporte rodoviario no Brasil, a partir dos casos da Rio-SP (BRs
116/101/SP/RJ — Rodovia Presidente Dutra) e da Rota dos Cristais (BR-040/GO/MG).
O estudo busca compreender as caracteristicas desse novo instrumento contratual e
avaliar seus impactos econémico-financeiros sobre o provimento da infraestrutura rodo-
viaria, realizado por meio de concessoes, destacando a relagédo entre sustentabilidade
ambiental e modicidade tarifaria. A metodologia combina revisao da literatura sobre
infraestrutura sustentavel e mudancas climaticas, andlise documental dos contratos
e editais, além do exame dos modelos econémico-financeiros das concessoes. Os
resultados evidenciam que, embora os custos associados a neutralizagao de carbono
sejam relativamente pequenos em relagao ao investimento total e as receitas proje-
tadas, o efeito tarifario € mais relevante em concessdes de menor escala. Ademais,
a analise de sensibilidade realizada mostra que uma eventual ampliagao do escopo
do programa para incluir emissdes indiretas pode elevar significativamente o impacto
econdmico, especialmente em projetos com menor volume de trafego. Conclui-se que
0 mecanismo representa um avancgo regulatorio na diregdao de uma infraestrutura de
baixo carbono, mas sua efetividade ambiental depende de maior precisao metodoldgica
e de solucdes adaptadas as especificidades de cada projeto.

Palavras-chave: concessdes rodovidrias; infraestrutura sustentavel, economia da regulagao.

ABSTRACT

This article analyzes the introduction of the “carbon zero (net zero) clause” in road trans-
port infrastructure concession contracts in Brazil, based on the cases of Rio-SP (BR-
116/101/SP/RJ - Presidente Dutra Highway) and Rota dos Cristais (BR-040/GO/MG).
The study seeks to understand the characteristics of this new contractual instrument
and to assess its economic and financial impacts on the provision of road infrastructure
through concessions, highlighting the relationship between environmental sustainabi-
lity and tariff affordability. The methodology combines a literature review on sustaina-
ble infrastructure and climate change, documentary analysis of contracts and bidding
documents, and examination of the economic-financial models of the concessions. The
results show that although the costs associated with carbon offsetting are relatively small
compared to total investment and projected revenues, the tariff effect is more significant
in smaller-scale concessions. Furthermore, the sensitivity analysis demonstrates that a
potential expansion of the program'’s scope to include indirect emissions could substan-
tially increase the economic impact, especially in projects with lower traffic volumes. Itis
concluded that the mechanism represents a regulatory advancement toward low-carbon
infrastructure, but its environmental effectiveness depends on greater methodological
precision and solutions tailored to the specificities of each project.

Keywords: road concessions; sustainable infrastructure; economics of regulation.
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1 INTRODUGAO

Este artigo examina a insercao da “clausula carbono zero” nos contratos de concessao
de infraestrutura de transporte rodoviario no Brasil, com foco no modelo implementado
nas concessdes da Rio-SP (BRs-116/101/SP/RJ — Rodovia Presidente Dutra), celebrada
em 2022, e da Rota dos Cristais (BR-040/GO/MG), contratada em 2025. O principal obje-
tivo da investigagao é compreender as caracteristicas dessa nova exigéncia contratual
e avaliar as implicagdes econémico-financeiras do mecanismo para o provimento da
infraestrutura rodovidria por meio de concessoes, explicitando os custos associados
a adocgao desse modelo de mitigagao de emissdes e seus efeitos sobre as tarifas
cobradas dos usuarios.

A investigacao insere-se em um contexto mais amplo de analise de politicas publi-
cas do setor de transportes, no qual se busca compreender como conciliar principios
ja consagrados no arcabouco juridico-institucional brasileiro — como o da modicidade
tarifaria (Brasil, 1995a) e o da promogéao de um sistema de transportes acessivel, efi-
ciente e confidvel (Brasil, 2018) — com estratégias de desenvolvimento sustentavel
cada vez mais presentes nos planos de longo prazo da infraestrutura (Brasil, 2021) e
do pais como um todo.!

Cabe observar que a consolidagao de uma trajetéria de desenvolvimento de longo
prazo, baseada em um sistema produtivo de baixa emissao de carbono — e cada vez
mais resiliente as mudancas climaticas — perpassa a prépria insergao internacional do
pais e requer o alinhamento das agdes setoriais as diretrizes do Acordo de Paris, no
ambito da Convencao-Quadro das Nacgdes Unidas sobre a Mudanca do Clima (United
Nations Framework Convention on Climate Change — UNFCCC), bem como com os
compromissos assumidos pelo Brasil em suas Contribui¢cdes Nacionalmente Determi-
nadas (Nationally Determined Contribution — NDCs) para o horizonte de 2035.2

Diante desse quadro, a pesquisa mobilizou um conjunto de evidéncias para alcangar
seus objetivos, conforme apresentado a sequir.

1. Nesse sentido, é sintomatico que a Estratégia Nacional de Longo Prazo do Brasil, em construgéo pelo
Ministério do Planejamento e Orgamento, tenha escolhido o ano de 2050 como seu horizonte temporal
“por ser um marco intermediario do século e por estar alinhado com as metas globais de neutralidade de
emissoOes de gases de efeito estufa”. Disponivel em: https://www.gov.br/planejamento/pt-br/assuntos/
planejamento/Brasil2050.

2. Para acesso a nova NDC Brasil, registrada em 13 de novembro de 2024, consultar o NDC Registry
UNFCCC via link: https://unfccc.int/NDCREG.
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1) Revisdo ndo sistematica da literatura sobre os Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel (ODS) e a infraestrutura sustentavel.

2) Andlise documental dos instrumentos oficiais das concessoes selecionadas -
edital, contrato e anexos.

3) Levantamento de dados referentes a estruturacgdo financeira dos projetos dis-
ponibilizados pela Agéncia Nacional de Transportes Terrestres (ANTT). Esse
conjunto de informacdes permitiu examinar tanto as caracteristicas e o escopo
do mecanismo de neutralizagao de carbono implantado quanto seus impactos
sobre o modelo econémico-financeiro (MEF) das concessoes.

O artigo esta organizado em sete seg¢des, além desta introdugao. A secgao dois
apresenta o atual cenario internacional sobre mudancas climaticas, com énfase nas
questodes relacionadas a infraestrutura de transporte no ambito dos ODS e das NDCs.
A secao trés discute a definicao de infraestrutura sustentavel, proposta pelo Banco
Interamericano de Desenvolvimento (BID), e as diretrizes do Greenhouse Gas Protocol
(GHG), desenvolvidas por iniciativa do World Resources Institute (WRI). A secdo quatro
analisa a clausula de carbono zero nas concessoées rodoviarias brasileiras com base
nos modelos adotados na Rio-SP (Dutra) e na Rota dos Cristais (Belo Horizonte-MG -
Cristalina-GO). A quinta sec¢do apresenta os impactos da exigéncia de neutralizagéo de
carbono nos modelos econémico-financeiros das duas concessdes, e a se¢ao subse-
quente traz os beneficios esperados com a medida. Por fim, a Ultima se¢ao traz uma
sintese dos principais achados da pesquisa e discute potenciais pontos de melhoria
na politica publica.

2 INFRAESTRUTURA DE TRANSPORTE NO CONTEXTO DOS ODS

A Agenda 2030 para o Desenvolvimento Sustentavel (ONU, 2015), estabelecida em
2015 pela Organizagdo das Nagdes Unidas (ONU), em continuidade aos Objetivos de
Desenvolvimento do Milénio (ODM), definiu 17 ODS e 169 metas de agdo global. Em
comparagao aos ODM, a Agenda 2030 é mais abrangente, englobando as dimensdes
sociais, econdmicas e ambientais do desenvolvimento sustentavel.?

3. Disponivel em: https://odsbrasil.gov.br/home/agenda e https://www.gov.br/mre/pt-br/assuntos/
desenvolvimento-sustentavel-e-meio-ambiente/desenvolvimento-sustentavel/agenda-2030-para-o-
desenvolvimento-sustentavel. Acesso em: 21 maio 2024.
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Os transportes fazem parte dessa agenda, compondo metas relacionadas ao ODS
9 - Industria, inovacgao e infraestrutura: construir infraestruturas resilientes, promover a
industrializacao inclusiva e sustentavel e fomentar a inovagao; e ao ODS 11 — Cidades e
comunidades sustentaveis: tornar as cidades e os assentamentos humanos inclusivos,
seguros, resilientes e sustentaveis. Ambas pretendem abranger as trés dimensoes de
sustentabilidade mencionadas, como fica evidenciado pelos respectivos enunciados.

A meta 9.1 é;

Desenvolver infraestrutura de qualidade, confidvel, sustentavel e resiliente,
incluindo infraestrutura regional e transfronteiri¢a, para apoiar o desenvolvimento
econdmico e o bem-estar humano, com foco no acesso equitativo e a pregos
acessiveis para todos (ONU).

Por sua vez, ameta11.2 é:

Até 2030, proporcionar o acesso a sistemas de transporte seguros, acessiveis,
sustentaveis e a precgo acessivel para todos, melhorando a segurancga rodovidria
por meio da expansao dos transportes publicos, com especial aten¢do para as
necessidades das pessoas em situagao de vulnerabilidade, mulheres, criangas,
pessoas com deficiéncia e idosos (ONU).5

Além de serem explicitamente considerados nessas duas metas, os sistemas de
transporte sdo reconhecidos como essenciais para o alcance dos ODS, como desta-
cado pelo Relatério das Nagdes Unidas em 2021 (UNITED, 2021). O documento aponta
que diversos paises, em seus Relatérios Nacionais Voluntarios (Voluntary National
Reviews — VNRs), submetidos ao Férum Politico de Alto Nivel das Nagdes Unidas sobre

4. Meta nacionalizada para o Brasil — 9.1. “Aprimorar o sistema vidrio do Pais, com foco em susten-
tabilidade e segurancga no transito e transporte, equalizando as desigualdades regionais, promovendo
a integracgao regional e transfronteiriga, na busca de menor custo, para o transporte de passageiros e
de cargas, evitando perdas, com maior participagdo dos modos de alta capacidade como ferroviario,
aquavidrio e dutovidrio, tornando-o acessivel e proporcionando bem-estar a todos” (Silva, 2018, p. 225).

5.11.2. “Até 2030, melhorar a seguranga viaria e o acesso a cidade por meio de sistemas de mobilidade
urbana mais sustentdveis, inclusivos, eficientes e justos, priorizando o transporte publico de massa e o
transporte ativo, com especial atengao para as necessidades das pessoas em situagao de vulnerabili-
dade, como aquelas com deficiéncia e com mobilidade reduzida, mulheres, criangas e pessoas idosas”
(Silva, 2018, p. 274).

8
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Desenvolvimento Sustentavel (High-level Political Forum — HLPF)®, da ONU, em 2021,
ressaltaram a importancia dos transportes para o alcance dos ODS, relacionando-os
principalmente aos ODS 9, 11, 13 (Ag¢édo Contra a Mudanga Global do Clima), 3 (Saude
e Bem-Estar) e 7 (Energia Limpa e Acessivel).

A importancia dos transportes para o alcance dos ODS também fica evidenciada
pelos indicadores relativos aos gases de efeito estufa. Nessas estatisticas, os trans-
portes compdem o setor energia, cujas emissdes sao predominantemente de gas
carbonico (CO,). Esse setor também é essencial para o atendimento da contribui¢&o
nacionalmente determinada (INDC, na sigla em inglés), estabelecida pelo Acordo de
Paris’ e atualizada pelo Brasil em 2022 (Brasil, 2022).

No caso do Brasil, o setor de energia foi, no ano de 2022, o segundo maior nas
emissdes totais de CO,, perdendo apenas para o setor Uso da Terra, Mudanga do Uso da
Terra e Florestas (Land Use, Land-Use Change and Forestry — LULUCF).% Nas medigdes, o
setor de energia se divide nas atividades de queima de combustiveis, que responderam
por 95,7% das emissdes em 2022, e no setor emissoes fugitivas a partir da produgao
de combustiveis, que responderam pelos restantes 4,3%, grafico 1A.

Entre as atividades de queima de combustiveis, figuram os transportes, cujas emis-
sbes, em 2022, representaram 56,5% das atividades de queima de combustiveis (grafico
1B) e 54,0% do setor de energia. No periodo 1990-2022, a participacdo dos transportes
na emissdo de CO, do setor de energia foi, em média, de 47,9%, com a mais baixa par-
ticipacao de 45,2%, em 2001, e a mais alta, de 54,0%, em 2022.° Considerando apenas
as emissoes por atividades de transporte, o destaque é o transporte rodoviario, cujas
emissdes predominaram por todo o periodo considerado (grafico 1C). Esse modo repre-
sentou 92,0% das emissdes de CO, das atividades de transporte (gréafico 1C), 51,9% da
queima de combustiveis e 49,7% do setor de energia, em 2022.

6. O HLPF foi estabelecido pela Conferéncia das Nagdes Unidas sobre Desenvolvimento Sustentavel
(Rio+20), e é: plataforma central e dpice para o acompanhamento e revisdo da Agenda 2030 (ODS) e
da resolugao 70/299 da Assembleia Geral pelas Nagdes Unidas. Reline-se anualmente no ambito do
Conselho Econdmico e Social da ONU e a cada quatro anos no nivel de Chefes de Estado e de Governo,
na Assembleia Geral da ONU.

7. O Acordo de Paris, aprovado em novembro de 2015 por 195 paises, € um compromisso internacional
para a reducdo das emissoes de gases de efeito estufa (GEE).

8. Para mais informacgdes, ver: https://www.gov.br/mcti/pt-br/acompanhe-o-mcti/sirene/emissoes/
emissoes-por-tipo-de-gas. Acesso em: 23 jul. 2025.

9. Para mais informacgodes, ver: https://www.gov.br/mcti/pt-br/acompanhe-o-mcti/sirene/emissoes/
emissoes-de-gee-por-setor-1. Acesso em: 23 jul. 2025.
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Figuram também as atividades das industrias de transformacgao e construgao,
que representaram, em 2022, 17,7% das emissodes das atividades de queima de com-
bustiveis (grafico 1B) e 17,0% do setor de energia. Essas atividades representaram,
em média, 20,1% das emissdes no periodo 1990-2022, com a participagdo mais baixa
alcancada em 2021 (16,3%) e a mais alta, em 2000 (22,7%).

GRAFICO 1
Emisséo de CO, (kt) por subsetores (1990-2022)
1A - Emisséo de CO, (kt) por subsetores do setor energia
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1C — Emisséo de CO, (kt) por atividades de transportes
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Fonte: Sistema de Registro Nacional de emissdes (SIRENE). Disponivel em: https://www.gov.br/mcti/
pt-br/acompanhe-o-mcti/sirene/emissoes/emissoes-de-gee-por-setor-1. Acesso em: 23 jul. 2025.
Elaboragao dos autores.

Para alcangar as metas definidas pelos ODS, serdo necessarios investimentos em
infraestrutura e em modos de transporte para garantir um sistema viario que tenha foco
em sustentabilidade, além dos demais aspectos contemplados pela meta estabelecida
pela ONU e pela meta nacionalizada. Nao por outro motivo, as atividades de construgao,
que contemplam as obras de infraestrutura, transporte, armazenagem e correio,"" e que
inclui as atividades de transporte de passageiros ou mercadorias, nas modalidades ferro-
viaria, rodoviaria, aquaviaria, aérea e dutovidria, compdem o rol de atividades consideradas
em diversas taxonomias desenvolvidas para orientar os investimentos em atividades
econdmicas sustentaveis, como €é o caso daquelas desenvolvidas pela Unidao Europeia,
pela Colémbia, pelo México e a que estd em desenvolvimento para o Brasil (Brasil, 2023).

3 INFRAESTRUTURA SUSTENTAVEL E MUDANGAS CLIMATICAS

Esta segao analisa dois componentes relacionados a agenda de infraestrutura sus-
tentavel em um contexto de mudangas climaticas.’? A primeira subseg¢ao apresenta a

10. Para mais informagdes, ver: https://cnae.ibge.gov.br/?view=secao&tipo=cnae&versaoclasse=78&se-
cao=F. Acesso em: 24 maio 2024.

11. Para mais informagdes, ver: https://cnae.ibge.gov.br/?view=secao&tipo=cnae&versaoclasse=78&se-
cao=H. Acesso em: 24 maio 2024.

12. Em novembro de 2024, a ANTT publicou a Resolugao n° 6.057, instituindo o Programa de Susten-
tabilidade para Infraestrutura de Rodovias e Ferrovias Federais com o propésito de referenciar seus
pardmetros e indices de avaliagdo, mecanismos de implementacao e incentivos (Brasil, 2024).
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definicdo de infraestrutura sustentavel proposta pelo BID (2018, 2019), focalizando sua
multidimensionalidade. A segunda subsec¢ao analisa a metodologia Greenhouse Gas
Protocol (GHG) de contabilizagdo de emissdes corporativas de gases de efeito estufa,
ressaltando seus trés escopos, conforme iniciativa originada pelo WRI. O propdsito da
sec¢ao é disponibilizar elementos para a analise da politica de carbono zero em infraestru-
tura de transporte rodoviario segundo suas dimensoes, seus atributos e sua abrangéncia.

3.1 Infraestrutura sustentavel

O setor de infraestrutura econdmica, inclusive os segmentos de transporte rodoviario
de cargas e passageiros, é constituido por grandes projetos de investimento que via-
bilizam a provisao de servigos essenciais a aceleragao da produtividade e aos ganhos
de bem-estar social. Ao mesmo tempo, as iniciativas desse campo sao capazes de
produzir grandes impactos ambientais, inclusive mediante emissdes de carbono, que,
tomadas em termos agregados, possuem escala suficiente para afetar significativa-
mente os processos relacionados as mudancas climaticas.

O BID propds uma definicdo abrangente para “infraestrutura sustentavel”'® que
envolve a especificagdo de dimensdes ou categorias e atributos ou critérios. Esse
“marco da infraestrutura sustentavel”'* foi elaborado a partir de uma revisao da litera-
tura internacional, que abarcou, inclusive, um rol diversificado de documentos publica-
dos por organizag6es multilaterais; assumiu como recorte temporal inicial o Relatério
Brutland (ONU, 1987) e o Procedure for Environmental and Social Review of Projects do
IFC (1988); e buscou alinhamento com os propésitos afirmados no Acordo de Paris
(ONU, 2015) e na Agenda 2030 para o Desenvolvimento Sustentavel (ONU, 2015), que,
como mencionado, ressalta a relevancia de infraestruturas de transportes seguros,
acessiveis, sustentaveis e resilientes a eventos climaticos.®

A definicao de infraestrutura sustentavel do BID apresenta, como componentes
principais, a multidimensionalidade e a cobertura do ciclo de vida do projeto. Ela adota

13. Nestes termos, esta definicdo de infraestrutura sustentavel, por ser explicitamente multidimensio-
nal, € mais abrangente que a defini¢cdo referente a infraestrutura verde. Segundo a European Comission
(2013), infraestrutura verde diz respeito a uma rede planificada de zonas naturais e seminaturais, rurais
e urbanas, interconectadas, concebidas com o propésito de viabilizar: a protegao a biodiversidade, a
provisdo de servigcos ecossistémicos e a oferta de equipamentos e servigos de infraestrutura.

14. Elaborado em colaboragdo com membros do Brookings Institution e do Zofnass Program for Sustai-
nable Infrastructure, de Harvard, e disponivel como Anexo na publicagédo BID (2019).

15 A defini¢do de infraestrutura sustentavel proposta pelo BID também é harmoénica aos G20 Principles
for Quality Infrastructure Investment (Qll), em especial com o terceiro principio, que trata especificamente
sobre “integragao de consideragdes ambientais em investimentos em infraestrutura” (G20, 2022, p. 3 e 4).

12



3202

uma perspectiva abrangente ao admitir, de modo integrado, quatro grandes dimensdes -
cada uma delas com um detalhamento que envolve subdimengdes e atributos™ — que
“expressam o carater estratégico da sustentabilidade”, conforme apresentando na
figura 1 (BID, 2018, 2019) e descrito a seguir.

1) Ambiental e resiliéncia climatica, com abrangéncia sobre quatro grandes cate-
gorias: desastres naturais e climaticos; preservagao do meio ambiente natural;
poluicao; e uso eficiente dos recursos, conforme detalhado no quadro 1.

2) Econdmico-financeira, entendida como demonstracéo de capacidade de gera-
¢ao de uma taxa de retorno ponderada pelo risco acima do custo de oportu-
nidade (essa avaliagao é feita com base em estudos de viabilidade e em uma
estratégia de estruturagao econdmica que incorpora a analise de externalidades
e a gestado de riscos associados as diversas dimensdes da sustentabilidade,
incluindo passivos preexistentes, contaminagao ambiental, desastres naturais
e efeitos das mudancas climaticas).

3) Social, expressa em mecanismos de consultas a comunidade e participagdo
social, ressarcimento justo as comunidades afetadas, compartilhamento de
beneficios, garantia de direitos e melhoria de bem-estar das partes interes-
sadas, acesso dos desfavorecidos aos servigos de infraestrutura e acordos
baseados em consentimentos prévios e informados.

4) Institucional, considerada em termos de capacidade organizacional para gestao
e governanca do projeto, compras sustentaveis, subcontrata¢des alinhadas
com compromissos de sustentabilidade e alinhamento com marcos regu-
latorios, politicas publicas relacionadas as multiplas dimensdes de susten-
tabilidade e os planejamentos estratégicos do desenvolvimento sustentavel
nacional e regionais.

O BID considera os efeitos diretos e as externalidades, positivas e negativas, obser-
vadas ao longo do horizonte temporal do ciclo de vida dos projetos, em suas trés etapas
fundamentais:'” a elaboragao do planejamento e dos estudos prévios e o processo de
licitagdo das concessdes; a realizagado dos investimentos e reinvestimentos em obras
de engenharia, maquinas e equipamentos; e a operacionalizagao da infraestrutura para

16 Para uma leitura da equivaléncia entre os atributos propostos pelo BID (20178, 2019) e os “atributos
brasileiros equivalentes” adotados no ambito da metodologia de sustentabilidade referente a plataforma
Monitor do Investimento ver Brakarz (2022, p. 33-36).

17. Para uma andlise mais detalhada das fases do ciclo de vida do projeto (definigdo, objetivos, principais
tarefas e documentos a serem consultados), ver Brakarz et al. (2022, p. 11).
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prestacao e/ou disponibilizagao efetiva de servigos e a desativagao da infraestrutura
ou extingdo do contrato de concessao. Nesse sentido, a instituigao ressalta a neces-
sidade de compromisso com o uso eficiente de recursos naturais (BID, 2018, p. 11 e
12; BID, 2019, p. 14-16).

FIGURA 1
Dimensoes de infraestrutura sustentavel

Sustentabilidade Ambiental
e Resiliéncia Climatica

Susterjtab_llldade IS SusiamEvel Suiter\tabl_lldade_
Institucional Econémico-Financeira

Sustentabilidade Social

Fonte: BID (2018, 2019).
Elaboragao dos autores.

A dimensao “sustentabilidade ambiental e resiliéncia climatica” é constituida por
quatro categorias/subdimensdes, que constituem unidades agregadoras de dezoito
atributos, cuja descri¢ao evidencia elementos essenciais a serem considerados em
projetos de infraestrutura sustentdvel (quadro 1). Este texto focaliza a subdimensao
“desastres naturais e climaticos”, e, mais especificamente, o atributo “reducao de emis-
sOes de gases de efeito estufa (GEEs)".

A descricao do atributo referente a redugao de GEEs enfatiza a relevancia da tec-
nologia e do planejamento do tratamento das emissdes relacionadas a projetos de
infraestrutura. Nesse quesito, a proposta BID (2019) reconhece a relevancia da ado-
¢ao de solugdes tecnoldgicas de baixo carbono e de um comportamento orientado a
buscar permanentemente a mitigagcao da dependéncia de fontes de energia intensivas
em carbono (carbon lock-in), considerando a maior abrangéncia e o maior horizonte
temporal possivel em andlises de contabilizacdo de emissdes de GEEs (BID, 2019, p. 7
e 42). Outro aspecto ressaltado diz respeito a elaboragdo ex ante de um plano capaz
de estimar as emissdes e definir mecanismos de mitigagao que considerem o ciclo de
vida do projeto (BID, 2018, p. 41).
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QUADRO 1

Subdimencoes e atributos de “sustentabilidade ambiental e resiliéncia
climatica” de infraestrutura sustentavel

Subdlmensges ou Atributos ou Critérios
Categorias

Desastres naturais
e climaticos

Redugéo das emissbes de gases GEE

3202

Avaliagao, adaptacgao e resiliéncia a riscos climaticos

Avaliagdo, monitoramento e gestao de riscos de desastres naturais

Preservacao do
meio ambiente
natural

Biodiversidade

Capital natural, areas de alto valor ecolégico e terras agricolas

Inter-relagao ecologica e servigos ecossistémicos

Manejo do solo (inclusive quanto as fung¢des hidrolégicas)

Espagos publicos, areas naturais e recreativas

Espécies invasoras

Poluicédo

Contaminagéo atmosférica (qualidade do ar)

Contaminacgao das aguas

Contaminacgao do solo e outras formas de poluigao

Uso de materiais quimicos perigosos

Uso eficiente dos
recursos

Uso eficiente dos recursos hidricos

Uso eficiente de materiais e energia

Consumo de energia e recursos renovaveis

Gestao de residuos e reciclagem

Fonte: BID (2018, 2019).
Elaboragao dos autores.

3.2 Metodologia padronizada de contabilizagao de emissoes de
carbono: protocolo Greenhouse Gas — GHG

O Protocolo de Kioto, instituido em dezembro de 1997, no @mbito da Terceira Con-
feréncia das Partes (COP 3) da Convengao-Quadro das Nagdes Unidas sobre Mudancgas
Climaticas (UNFCCC),'® constitui um marco de referéncia na afirmagéo da agenda de

18. O Protocolo de Kyoto entrou em vigor em fevereiro de 2005, apés um longo processo de ratificagao
pelos paises signatdrios. Por este Protocolo, os paises industrializados e as economias em transigao
assumem o compromisso de limitar e reduzir as emissdes de GEE de acordo com metas individuais acor-
dadas, fazendo uso de trés instrumentos de mercado: comércio internacional de emissdes, Mecanismo
de Desenvolvimento Limpo — MDL e Implementacao Conjunta. O Protocolo estabeleceu um rigoroso
sistema de monitoramento, revisao e verificagdo, bem como um sistema de conformidade para garantir
transparéncia e responsabilizar as partes (Monzoni et al. 2008).
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reducdo de emissoes de gases de efeitos estufa na economia (GEEs)™ e, consequente-
mente, de iniciativas orientadas ao desenvolvimento de procedimentos e métodos de
medicao de emissodes por corporagdes e governos. Os paises signatarios da convencao
devem elaborar e submeter inventarios nacionais de emissdes e remogdes antropicas
de GEE. A elaboragao desses documentos deve observar as diretrizes metodologicas
propostas pelo IPCC (2006) e posteriormente aperfeigoadas (IPCC 2019). O Brasil, na con-
dicao de signatario, apresenta periodicamente a sua Comunicagao Nacional a UNFCCC.%

O Protocolo GHG, langado em 1998, por iniciativa do WRI?' e do The World Business
Council for Sustainable Development (WBCSD),? constitui uma iniciativa internacional
desenvolvida com o propésito de estabelecer um método padronizado, de alcance
global, para elaboragao de inventario de emissdes de gases de efeitos estufa — para
organizagOes empresariais, governamentais e do terceiro setor, baseados em regras de
contabilizacao e divulgagao, que admitam verificagao de informacgdes sobre emissdes
realizadas por empresas, governos e organizagdes nao governamentais. A primeira
edicdo do GHG Protocol Corporate Accounting and Report Standard? foi publicada em
setembro de 2001; uma edigéo revisada desse documento foi publicada em 2004 (WRI

19. Os gases internacionalmente reconhecidos como gases de efeito estufa regulados pelo protocolo
de Kioto s&o: diéxido de carbono (CO,), metano (CH,), 6xido nitroso (N,0), hexafluoreto de enxofre (SF,),
hidrofluocarbonos e perfuocarbonos (Monzoni et al. 2008).

20. Para acessar as Comunicagdes Nacionais do Brasil a UNFCCC, ver: https://antigo.mctic.gov.br/mctic/
opencms/ciencia/SEPED/clima/Comunicacao_Nacional/Comunicacao_Nacional.html.

21. 0 WRI é uma organizagao que relne corporagoes, empreendedores, investidores e escolas de negé-
cios, e dispde de mais de 100 cientistas especializados em sustentabilidade (WRI e WBCSD, 2004, p. 113).

22. 0 Conselho Empresarial Mundial para o Desenvolvimento Sustentavel (WBCSD) é uma coalizdo de 170
empresas internacionais unidas por um compromisso com o desenvolvimento sustentavel. 0s membros
sdo oriundos de mais de 35 paises e de 20 grandes setores industriais (WRI e WBCSD, 2004, p. 113).

23.Essa norma trata sobre contabilizagdo e emissdes de GEE. Outra norma, a GHG Protocol Project Quan-
tification Standard, dispde sobre procedimentos para quantificagéo de redugéo de emissdes associadas
a projetos de mitigagao (WRI e WBCSD, 2004, p. 2).
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e WBCSD, 2004)%425. Cabe destacar que, segundo Monzoni et al. (2008, p. 7): a metodo-
logia do GHG Protocol é compativel com as normas da International Organization for
Standardization (ISO) e com as metodologias de quantificagdo do Painel Intergoverna-
mental sobre Mudanca Climatica (Intergovernmental Panel on Climate Change - IPCC).

A elaboracgao de inventario de emissdes com informacgdes produzidas e divulgadas
com base em metodologia aceita em ambito internacional, baseadas em evidéncia e
sujeitas a verificacao independente, amplia a consisténcia de processos de tomada de
decisdo associados a gestao de riscos de emissodes e as oportunidades de redugao
de emissdes. Inventarios dessa natureza viabilizam o monitoramento da conduta das
organizagdes quanto ao efetivo cumprimento de compromissos de sustentabilidade
assumidos perante as partes relacionadas e ao mercado, podendo favorecer a atragao
de investidores e o desenvolvimento de novos negocios.

Um componente central da metodologia de contabilizacdao de emissdes de GEEs
adotada pelo Protocolo GHG (WRI e WBCSD, 2004) diz respeito a determinacao de
limites de um inventario de emissdes. Esses limites, em principio, devem observar
trés dimensdes: geografica, organizacional e operacional. O limite geografico trata do
recorte territorial das fontes de emissao consideradas na analise e, em geral, focaliza
o territério de um pais ou considera uma abrangéncia internacional. Para os fins da
analise desenvolvida neste artigo, o aspecto principal diz respeito as dimensdes e as
relacdes entre as dimensdes organizacionais e operacionais.

Os limites organizacionais dizem respeito ao recorte referente as estruturas de
participacgao e controle da organizagao inventariada. No modelo adotado pelo Programa
Brasileiro de GHG Protocol (Monzoni et al., 2008), a consolidagdo das emissdes nesse

24. “"Em 2023, 97% das empresas constitutivas da S&P 500 responderam ao CDP e utilizaram o GHG
Protocol, direta ou indiretamente, por meio de um programa baseado no GHG Protocol” (GHG, 2025). O
Carbon Disclosure Project — CDP “é uma organizagéo global sem fins lucrativos, que administra o tnico
sistema independente de divulgacao ambiental do mundo para que empresas, mercados de capitais,
cidades, estados e regides gerenciem seus impactos ambientais” (CDP, 2025).

25. Em novembro de 2021 o International Financial Reporting Standards Foundation (IFRS) instituiu o
International Sustainability Standards Board (ISSB) com atribuicdes de regulamentar procedimentos
empresariais referentes a divulgagao de informagdes sobre riscos e oportunidades relacionadas a
sustentabilidade e ao clima; uma espécie de framework capaz de viabilizar um padrao global unificado
de divulgagéo de informagdes financeiras. Em junho de 2023 o ISSB publicou as duas primeiras nor-
mas: a IFRS S1 referente a Divulgagdo de Informagdes Financeiras Relacionadas a Sustentabilidade e a IFRS
S2 referente a Divulgagées Relacionadas ao Clima. Segundo Huckins (2024), “um aspecto fundamental do
IFRS S2 é a exigéncia de que as empresas megam suas emissoes de gases de efeito estufa de acordo
com o GHG Protocol, a menos que seja especificado de outra forma por uma autoridade jurisdicional
ou bolsa de valores”.
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ambito admite duas possibilidades: a abordagem do controle operacional,?® pela qual a
inventariada deve considerar 100% das emissdes que estejam sobre o seu controle; e a
abordagem da participagao societaria, pela qual devem ser consideradas as emissdes
por fontes de suas participagdes, de modo proporcional as respectivas participagodes,
para fins de inventario de uma empresa. Em casos de operagdes conjuntas, admite-se
que as partes estabelecam, em contrato, a alocacao de riscos e obrigacdes relaciona-
das as emissdes de GEEs (GVces e WRI, 2008, p. 22).

Apos a definicao dos limites organizacionais, devem ser estabelecidos os limites
operacionais. Esses limites envolvem trés escopos, conforme descrito a seguir.

QUADRO 2
Defini¢ao de limites operacionais para contabilizagao de emiss6es de GEEs

Classificagao S . .

Emissoes originadas por fontes pertencentes ou

Escopo 1 Direta Obrigatodria o
controladas pela organizagao.

EmissoOes originadas na produgao e transmissao
de energia consumida pela empresa e produ-
zida fora do limite organizacional da empresa
inventariada.

Escopo 2 Indireta Obrigatdria

Emissoes relevantes originadas fora do limite
organizacional da empresa inventariada, mas no
ambito da cadeia de suprimentos dos bens/servi-
¢os produzidos por essa empresa.

Escopo 3 Indireta Opcional

Fonte: WRI e WBCSD (2004, p. 18); Monzoni et al. (2008, p. 21-31).
Elaboragao dos autores.

Nos casos de operacdes conjuntas (joint ventures), as empresas envolvidas no
compartilhamento de atividades podem definir, em contrato, os termos referentes a
alocacao de responsabilidade pelo gerenciamento e a propriedade das emissoes. O
rigor dessa contratualizagao é requisito essencial para evitar a dupla contabilizagao de
inventarios e, consequentemente, controvérsias relacionadas a direitos e obrigagoes
associadas as emissées (GVces e WRI, 2008, p. 22-24).

Por fim, e ndo menos importante, € necessario observar que as escolhas empresa-
riais referentes ao modo como organizam suas atividades podem implicar uso extensivo

d@q;&t»ea&de outsourcmgt ratica de organlzagao da roduqe(ljodem que %Jrr;la empresg
coniFia Rotiga e Sgégrsaﬁ Siosps fnacréaﬁza ﬁ%fgd’gfi%{ i D
processasdussaescrlha grganizacipaakpaderesilitas erueonfigunagde dedmnveniasas
ou aluguel (WRI e WBCSD, 2004, p. 18).
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de emissdes com menor abrangéncia do escopo 1 e maior abrangéncia do escopo 3. De
acordo com WRI e WBCSD (2004, p. 31), se a abordagem selecionada, de participacdo
ou de controle, ndo se aplicar, entdao a empresa podera registrar as emissoes dos bens
arrendados, do outsourcing e da franchising sob ambito do escopo 3.

4 CONCES§6ES DE INFRAESTRUTURA DE TRANSPORTE
RODOVIARIO

Esta segdo tem por objetivo apresentar alguns tragos de como sao estruturadas as
concessoes federais de rodovias no Brasil, destacando a evolugao dos requisitos de
sustentabilidade associados a esses projetos ao longo das ultimas décadas e, em
particular, as disposi¢des relativas a infraestrutura de baixo carbono, presentes nos
contratos de concesséao da Rio-SP e da Rota dos Cristais.

4.1 Aspectos estruturantes dos projetos de concessao no setor
rodoviario

Uma das primeiras e mais fundamentais etapas de projetos de concessao consiste na
realizagdo dos estudos de viabilidade, relativos ao objeto da parceria. Esses estudos
envolvem, normalmente, mais que uma simples avaliagao financeira, abarcando: i) a
projecao da utilizacao do ativo ao longo da vigéncia do contrato; ii) a identificacdo das
suas necessidades de investimento para atendimento da demanda projetada, dados
determinados parametros minimos de qualidade; iii) a previsdo dos custos e receitas
da operacao, incluindo o gasto necessario para o cumprimento dos requisitos ambien-
tais; e, por fim, iv) a estimacéo dos resultados de sua gestao e as possiveis formas de
captura do seu excedente, caso de projetos superavitarios, ou de compartilhamento
dos custos associados, para os projetos deficitarios (Fonseca, Chaves e Tristdo, 2022).

Relevante notar que, no setor rodoviario federal, diferentemente de outros setores,
como o de aeroportos, em que as tarifas histéricas sao inputs da modelagem econ6-
mico-financeira, todas as alteragcoes eventualmente realizadas nos projetos possuem
repercussao sobre a futura tarifa a ser paga pelos usuarios (tecnicamente, sobre o
valor a ser cobrado por cada quildmetro percorrido na via concedida ou tarifa por qui-
l6metro — TKM), ja que, nas concessdes rodoviarias, ela é um output das premissas e
dos adotados valores constantes dos modelos econémico-financeiros (MEF). Ademais,
na quase totalidade das licitagdes realizadas, a variavel de selegao dos leildes para
escolha do operador é o desconto ofertado em relagdo a TKM previamente calculada
pelos estudos de viabilidade. Portanto, verificar como a exigéncia de neutralizagao de
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carbono é considerada nos MEF revela-se fundamental para avaliar qual o custo para
o projeto e sua tradugao em tarifas aos usuarios.

Por outro lado, deve-se observar que, uma vez iniciada a concessao, os valores cal-
culados pelos estudos de viabilidade para provisao da infraestrutura, inclusive os custos
para a neutralizagao do carbono, ndo sao utilizados pela ANTT para aferigdo ou compara-
¢ao com aqueles efetivamente incorridos pela empresa. Do ponto de vista da gestao da
concessao, o relevante é o cumprimento das clausulas contratuais, e ndo o custo para sua
concretizagao, fato que reflete, naturalmente, a escolha de uma regulagao por contratos
utilizando o sistema price cap (prego teto), ao invés de taxas de retorno ou de remuneragéo
(Camacho e Rodrigues, 2014). A consequéncia desse fato é que a concessiondria tem
fortes incentivos em buscar ser a mais eficiente possivel na provisao do servigo, ja que
toda diferenga entre aquilo que foi calculado antes do leildo e incorporado previamente
a tarifa e o efetivamente dispendido para provisao da infraestrutura sera absorvido pela
empresa, sem processos de reequilibrio ou de alteragao tarifaria.

Assim, verificar a abrangéncia de escopo da clausula de neutralizagao de carbono,
seus custos associados, e, principalmente, sua traducao, em termos de valores no MEF,
mostra-se fundamental para que se avaliem as implicagdes econdmico-financeiras do
mecanismo para o provimento da infraestrutura.

4.2 Breve panorama da evolugao dos requisitos de sustentabilidade
nas concessoes rodoviarias federais (1995-2025)

A experiéncia do governo federal com concessdes rodoviarias remonta a meados da
década de 1990 e pode ser dividida cronologicamente em cinco etapas, de acordo com
as caracteristicas dos ativos e da modelagem adotada para estruturagao das parcerias
publico-privadas. O quadro A.1, no apéndice A, sumariza as concessoes federais reali-
zadas até o agosto de 2025 que ja possuem contrato de concessao assinado.

A figura 2 busca sintetizar a evolugao das disposi¢des contratuais relativas a tema-
tica ambiental ao longo do tempo. Trata-se de uma representagao esquematica, e,
portanto, as fronteiras faticas entre uma etapa e outra nao sao tao bem delimitadas,
verificando-se a necessidade de gestdao ambiental ja na segunda etapa, por exemplo.
Também se deve observar que as exigéncias, de uma forma geral, sdo cumulativas de
uma etapa para a outra, de maneira que uma concessao de 42 etapa (como a Dutra)
deve cumprir a legislagao ambiental, fazer o monitoramento e report, implantar um
amplo programa de gestdo ambiental e, adicionalmente, executar a neutralizagao de
carbono definida em contrato. Naturalmente, para uma concessao de 52 etapa (como
Rota dos Cristais), acrescenta-se a questao Environmental, Social and Governance (ESG).
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FIGURA 2
Evolucao das exigéncias ambientais nos contratos de concessao rodoviaria

Monitoramento e

*12 Etapa *32 Etapa *52 Etapa
(1995- *22 Etapa (2013- (2023-
1998) (2008- 2015) atual)

2009)

\ Legislagdo Programas de
ambiental Gestdo Ambiental

Fonte: Contratos de concessao rodoviaria estabelecidos no periodo 1995-2025.
Elaboragao dos autores.
Obs.: 1 Levantamento executado no periodo jan. 2024-jun. 2025.
2 A figura ndo pode ser padronizada e revisada em virtude das condi¢des técnicas dos ori-
ginais (nota do Editorial).

Padroes ESG

A primeira etapa das concessdes ocorreu a partir da criagao do Programa de Con-
cessodes de Rodovia Federais — Procrofe, de 1993, marco anterior a Lei n® 8.987/1995
(conhecida como Lei das Concessodes) e da propria Lei n° 10.233/2001, que criou a
ANTT, motivo pelo qual os contratos dessa etapa foram desenvolvidos e assinados nao
por um orgao estatal voltado para a regulagao, mas pelo antigo Departamento Nacional
de Estradas de Rodagem — DNER.

Conforme destacam Campos Neto, Moreira e Motta (2018), os contratos dessa
época ainda nao tinham padrdes estabelecidos de obrigagdes, nem uma matriz de risco
estabelecida. Tais caracteristicas eram reflexo, em parte, da fragilidade institucional do
setor a época, mas também do fato de essas concessodes terem sido estruturadas em
um momento de forte preocupagao com a estabilizagdo macroecondmica, ajuste fiscal
e juros reais elevados. As questdes ambientais, apesar de ja candentes, eram menos
relevantes no debate de infraestrutura de entao. De fato, nessa fase, pode-se notar
que elas ficaram circunscritas a disposi¢des contratuais relativas ao cumprimento da
legislagao vigente, a obtencao das licengas necessarias aos investimentos previstos
e ao envio de relatérios periddicos ao poder concedente.

Tomando como exemplo a concessédo da Nova Dutra de 1996 (Brasil, 1995b), é
possivel observar que as disposi¢cdes especificas relativas a protegdo ambiental se
restringiram a uma sec¢ao do contrato de concessao com quatro clausulas: a primeira
reafirmando que a concessionaria deveria cumprir toda a legislagao nacional, estadual
e municipal relativa a matéria de protecao ambiental; a segunda e a terceira discorrendo
acerca da necessidade de envio de relatérios ao governo; e a quarta, sobre a faculdade
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de o DNER exigir a adog¢ao de programas de protecéo e recuperagdo do meio-ambiente
nao previstos originalmente no Programa de Exploragado da Rodovia — PER.?

A segunda etapa, correspondente ao periodo 2007-2008, ocorreu em um ambiente
econdmico mais estavel. Conforme destaca (Ferreira et al., 2021), na época, o pais con-
tava com uma Selic em torno de 11% a.a. e com risco-Brasil baixo (Emerging Markets
Bond Index Plus — EMBI+, entre 250-500 contra 750-1.500 na primeira rodada). Nessa
fase, buscou-se corrigir falhas e lacunas na modelagem dos contratos de concessao,
com énfase em aspectos econémico-financeiros e de alocacao de risco (especialmente
de demanda e de financiamento), em que pese as dificuldades afetas a agéncia regu-
ladora setorial recém-criada.

Também do ponto de vista ambiental, os contratos dessa etapa (ver, por exemplo,
as disposicdes constantes da concessao da Regis Bittencourt (Brasil, 2008) — a maior
desse periodo— passaram a apresentar um detalhamento mais refinado das obriga-
¢des da concessionaria, como a assunc¢ao dos riscos decorrentes da regularizacéo
dos eventuais passivos ambientais gerados apds a data da assinatura do contrato de
concessao e a obrigacao de a empresa tomar as providéncias necessarias a obtencao
de todas as licengas ambientais necessarias ao cumprimento do objeto da concessao.

De particular importancia para o presente estudo foi a introdug¢ao da obrigacao de
implantagao de um sistema de gestao ambiental com base na norma NBR ISO 14.001, da
Associacao Brasileira de Normas Técnicas — ABNT, equivalente a norma ISO 14.001 da
International Organization for Standardization — IS0, e do envio de relatérios semestrais
a ANTT sobre: i) os impactos ambientais provocados pela construgdo, conservagao
e exploragdo da rodovia; ii) as agdes adotadas para mitigar ou compensar os efeitos
dos impactos ambientais provocados; e iii) os impactos ambientais previstos e as
subsequentes medidas de mitigagao e compensacgao.

A terceira etapa (2013-2014) foi desenvolvida em um ambiente de grande otimismo
acerca do crescimento do pais, fator que ajudou a superestimar projecdes de demanda
e a necessidade de investimentos em ampliagao de capacidade das infraestruturas. De
fato, conforme destaca (Amorim, 2023), esses sdo os maiores fatores para determina-
cdo da (in)viabilidade dos empreendimentos — refletida em consideraveis dificuldades
de performance dessas concessoes verificadas posteriormente —, e que respondem,

27. De fato, o PER trazia, em esséncia, apenas disposi¢des sobre os sistemas de monitoragao afetos ao
controle ambiental (complementadas por especificagdes técnicas dos sistemas previstos): um sistema
de monitoragdo meteoroldgica e um sistema de monitoragdo do meio ambiente.
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respectivamente, por problemas relacionados a maldi¢do do vencedor e ao crescimento
do risco moral no setor.

Os contratos dessa fase — como o da BR-101 no Espirito Santo (Brasil, 2013) -
mantiveram, em linhas gerais, as obrigacdes ambientais das etapas anteriores, inclu-
sive as relativas ao report periédico a ANTT dos impactos ambientais decorrentes da
execucgao das obras e dos servigos previstos para a concessao, mas com um maior
detalhamento das clausulas relativas ao sistema de gestdo ambiental.

A quarta etapa (2019-2022), na qual se insere a nova concessao da Dutra (rebatizada
de concessao Rio-SP), teve como preocupacdes centrais corrigir falhas na modelagem
das concessoes, garantir a execugao contratual e mitigar os riscos de eventos adversos,
como queda de demanda e aumento de custos (Ferreira et al., 2021). Ademais, pode-se
destacar uma melhora na especificagao dos instrumentos contratuais e uma conside-
ravel ampliacao da regulagcao sobre aspectos da tematica ambiental, onde obrigacdes
relativas a compensagéao por emissdes de carbono e a adesao a diretrizes internacionais
de sustentabilidade aparecem pela primeira vez, conforme detalhado na segao 4.3.

Complementarmente, deve-se destacar que o governo federal, em 2023, realizou
outros dois leildes de concessao no ambito do projeto PR Vias, programa de conces-
sOes da malha rodoviaria do estado do Parana que possui seis lotes (com extensao
total de 3.350,39 km): o lote um (conexao entre a regido metropolitana de Curitiba e a
Ponte da Amizade, na fronteira com o Paraguai) e o lote dois (ligando o Porto de Para-
nagud e a regido metropolitana de Curitiba). Trata-se de concessdes pertencentes a
uma transicao entre a quarta e a chamada quinta etapa (em andamento), uma vez que,
apesar de estruturadas concomitantemente aos projetos mais tardios da quarta etapa,
ja incorporaram diversos avangos regulatérios presentes nos projetos mais recentes.

Por fim, cabe destacar que, a partir de entao, o governo federal ampliou o programa
de concessoes, estabelecendo, por meio da Portaria n® 995, de 17 de outubro de 2023,
do Ministério dos Transportes (Brasil, 2023), uma nova Politica Nacional de Outorgas
Rodoviarias. Entre as diretrizes estabelecidas, os seguintes destaques, para fins da
presente analise, devem ser observados: i) adogao de incentivos ao desenvolvimento
de uma infraestrutura viaria resiliente, ambiental e economicamente sustentavel (art. 32,
§ 89); ii) padronizacdo dos projetos da mesma etapa (art. 89); e iii) diretrizes aplicaveis
ao compartilhamento de riscos dos contratos de concessao (art. 14°).

Também cabe apontar a edigao da Portaria n° 622, de 28 de junho de 2024 (Brasil,
2024b), que estabeleceu diretrizes de alocacdo de recursos em contratos de conces-
sao rodovidria para o desenvolvimento de infraestruturas sustentaveis. De particular
importancia é a determinacgao de alocagao de, no minimo, 1% (um por cento) da receita
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bruta da modelagem econémico-financeira das concessodes “para o desenvolvimento
de infraestrutura resiliente, com o objetivo de reduzir os impactos na infraestrutura
rodovidria decorrentes das mudancgas do clima” (art. 29). Entre as agdes abarcadas por
essa diretriz, estdo aquelas relacionadas a mitigagao das emissoes de GEE (art. 32, § 29).

De fato, a quinta etapa de concessdes ja firmou nove novos contratos até o primeiro
semestre de 2025 (além das concessdes dos lotes um e dois do Parang, ja referidas
anteriormente), sendo uma das primeiras a Rota dos Cristais (BR-040/GO/MG, de Crista-
lina-GO a Belo Horizonte-MG, com extensao total de 594,80 km), projeto que ja havia sido
qualificado pelo governo federal para parceria com o setor privado por meio do decreto
n°10.248, de 18 de fevereiro de 2020. A modelagem da concessao, estruturada pela Infra
S.A., incorporou boa parte das novas diretrizes do governo federal, teve sua publicagao
definitiva realizada pela ANTT em junho de 2024 (Infra et al., 2024), juntamente com edital,
contrato e respectivos anexos (Brasil, 2024a). Apds o leildo, realizado em setembro desse
mesmo ano, o contrato de concessao foi assinado em fevereiro de 2025.

Ao se analisar o contrato da Rota dos Cristais, percebe-se a incorporagao de diversos
mecanismos direcionados a um aprimoramento da regulagao por incentivos, como o maior
compartilhamento de risco entre o poder concedente e a concessionaria (mecanismos de
mitigacdo do risco de demanda, de riscos geotécnicos extraordindrios etc.), uma maior
estabilidade tarifria (via recursos vinculados e mecanismos de reequilibrio) e uma redugéo
da assimetria informacional entre poder concedente, concessionaria e financiadores (disput
board e acordo tripartite direto). Especificamente em relagéo a sustentabilidade ambiental,
pode-se notar, pela primeira vez, mencao explicita a Agenda 2030 e aos ODS na ONU.

4.3 Infraestrutura de baixo carbono nos contratos de concessao da
Rio-SP e da Rota dos Cristais

Feito este breve panorama, o presente estudo dedica-se a analisar detidamente os
mecanismos relacionados a provisao de infraestrutura de baixo carbono presentes
no contrato de concessao da Rio-SP (Dutra) e da Rota dos Cristais. A escolha desses
ativos deveu-se, primordialmente, ao fato de que apenas a partir da quarta etapa é
que os contratos passaram a ter disposi¢des especificas sobre o tema (exigéncia de
observancia da Norma ABNT NBR ISO 14.064-1, Programas Carbono Zero, padrdes de
desempenho de prevengao da poluigcdo). Ademais, tendo em vista que a implantagéo de
um mesmo mecanismo pode ter repercussoes distintas em fungao da escala de cada
projeto, julgou-se conveniente analisar concessdes com portes marcadamente distintos.

Selecionou-se, assim, um representante de cada uma das duas ultimas etapas: Rio-
-SP (Dutra), tendo em vista ser a maior e mais importante rodovia concedida da quarta
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etapa, e Rota dos Cristais, uma das primeiras da quinta etapa a contar com contrato de
concessao assinado, mas cuja projecao de trafego (medido por meio do Volume Médio
Diario Anual = VMDA) corresponde a aproximadamente 40% do movimento projetado
para a concessao da Dutra. O quadro a seguir apresenta alguns dados estilizados das
duas concessoes que explicitam essa e outras dimensdes relacionadas ao porte dos
dois projetos.?®

TABELA 1
Concessoes Rio-SP e Rota dos Cristais em Grandes Nimeros

Rota dos Cristais

VEREVE Rio-SP BR-116/101/SP/RJ BR-040/MG/GO
Extensdo (km) 626 594
Receita média (RS) 2.214 715
Opex média (RS) 463 187
EBITDA média (RS) 1.555 466
Capex total (RS) 18.910 6.495
VMDAeq médio 1.685 704

Fonte:(EPL et al., 2021; Infra S.A. et al., 2024).
Elaboragao dos autores.

Especificamente em relagdo ao tema da sustentabilidade ambiental e, em particular,
ao Carbono Zero, pode-se observar que tanto a concessao da Rio-SP (quarta etapa)
quanto a concessado da Rota dos Cristais (quinta etapa) apresentam mecanismos e
disposi¢Oes contratuais semelhantes, tanto em fung¢ao de sua proximidade temporal
quanto pelo fato de ter a mesma estruturadora — Infra S.A.,?° em que pese a presencga
de disposic¢des especificas de ESG, estarem presentes apenas no projeto mais recente.

Antes, porém, de entrar nas definigdes contratuais especificas, cabe observar que, em
geral, um ciclo completo de emissdes de gases de efeito estufa em projetos de rodovias

28. Uma vez que os dados utilizados nos Estudos de Viabilidade da concessao Rio-SP tiveram como data-
-base outubro de 2019, e os dados da Rota dos Cristais tiveram como data-base julho de 2023, optou-se por
aplicar um fator de correcéo de 1,27546330 (equivalente ao IPCA do periodo) sobre os valores monetarios
apresentados pelos Estudos de Viabilidade da Rio-SP, de forma a permitir uma comparagao entre os ativos.

29. A época, denominada Empresa de Planejamento e Logistica S.A. (EPL).
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é normalmente composto por quatro ou cinco®® estagios (Albuquerque et al., 2020): i)
design / pré-construcgao; ii) construgao; iii) operagao; e iv) manutengao / recuperagao.

FIGURA 2
Emissao de GEE no Ciclo dos Projetos Rodoviarios

Design / Pré-
construcao

Recuperacio || / Total de

/Manutengdao J/ | GEE

Fonte: Albuquerque et al. (2020).

Elaboragdo dos autores (adaptado de Albuquerque et al. (2020).

Obs.: A figura ndo pdde ser padronizada e revisada em virtude das condigbes técnicas dos originais
(nota do Editorial).

30. Quatro ou cinco estagios, a depender de como se agrupam as atividades de cada etapa. Como nos
projetos de concesséo brasileiros, a diferenga entre recuperagado e manutengao é basicamente o grau
das intervengdes necessarias na pista para adequa-la aos padrdes estabelecidos, optou-se por agrupa-
-las em uma unica etapa do ciclo.
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Tal consideragéo deve ser complementada pela questao do escopo das emissdes
que serao quantificadas e que perpassam todas as etapas. Conforme destaca o manual
do Transport Authorities Greenhouse Group Australia and New Zealand®' (Dilger et al.,
2013), ha trés possiveis escopos e que, grosso modo, equivalem aos escopos um, dois e
trés de contabilizagao de emissdes de GEEs do GHG Protocol discutido anteriormente.

1) Emissdes diretas de GEE, produzidas por atividades controladas pelo propo-
nente (como a utilizagdo de combustivel em equipamento utilizado na cons-
trugdo e manutencao, produgao de eletricidade para uso na rodovia, utilizagao
de veiculos para operagao, retirada de vegetacgao, usinas/dispensadoras de
asfalto e concreto etc.).

2) Emissoes indiretas de GEE, produzidas por atividades associadas aos projetos,
mas que nao estdo sob controle do proponente (como consumo de eletricidade
nas ruas, sinalizagdo, controle do trafego etc.).

3) Demais emissdes indiretas (como a mineragao e a utilizagdo de pedreira na
construgao ou manutengao; producao de concreto, asfalto ou ago; extragao,
producao e transporte de combustivel queimado em geradores de eletricidade;
descarte de residuos; combustivel usado durante o transporte de materiais etc.).

Feitas essas observacgdes, apresentam-se os dispositivos presentes nas duas
concessoOes aqui analisadas para, na segao subsequente, avaliar a traducao desses
mecanismos em termos financeiros.

4.3.1 Concessao Dutra (Rio-SP) (BR-116/101/SP/RJ)

A tematica ambiental no Contrato de Concesséao da Rio-SP (Brasil, 2022) comega com as
disposicodes classicas sobre a responsabilidade da concessionaria acerca da obtencao
e manutengao de todas as licengas ambientais para realizagdo dos investimentos e
da operagdo da infraestrutura (cldusula 5 e seguintes), complementada pela necessi-
dade de implantacao de um Sistema de Gestao Ambiental, com base na norma ABNT
NBR ISO 14001, e exigéncia de certificado de conformidade emitido por organismo de
certificagao acreditado pelo Instituto Nacional de Metrologia, Qualidade e Tecnologia —
Inmetro (cldusula 8 e seguintes).

31. Grupo de Trabalho formado em 2011 por representantes dos governos da Australia e Nova Zelandia
para compartilhar informagdes sobre estimativas, relatérios e minimizagao de emissdes de GEE.
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Em relacdo a alocacgao de risco contratual, além de manter a l6gica do risco resi-
dual®? (em que a concessiondria deve arcar com todos os riscos relacionados a con-
cessao, a excegdo daqueles explicitamente alocados ao poder concedente), incluiu-se
a especificagao de que a concessionaria é integral e exclusivamente responsavel pela
recuperagao, prevencgao, remediagao e pelo gerenciamento dos passivos ambientais,
inclusive gerados por terceiros, a excecao dos passivos que tiverem sido gerados em
periodo anterior a concessao (clausula 22).

Por sua vez, o Programa de Exploragcao da Rodovia — PER, além de reafirmar e
detalhar aspectos relativos ao cumprimento da legislagdo ambiental, a necessidade de
envio de relatorios periddicos a ANTT e a implantacao do Sistema de Gestdo Ambiental
(capitulo 5), traz duas sec¢0Oes particularmente relevantes para a provisédo de infraes-
truturas de baixo carbono: Programa Carbono Zero*? e atendimento aos padroes de
desempenho da International Finance Corporation — IFC.

Conforme disposicao do item 5.1 do PER, o Programa Carbono Zero visa neutra-
lizar as emissdes de GEE provenientes das atividades de operagao da concessionaria
no sistema rodovidrio exclusivamente ligadas a: i) inspecéo de trafego; ii) servicos de
guincho e atendimento mecanico; iii) ambulancias; iv) atendimento de incidentes -
combate de incéndio e apreensdo de animais; e v) operagao das pracgas de peddgio, do
Centro de Controle Operacional — CCO, e dos demais prédios administrativos geridos
pela concessionaria.

Como se pode ver, 0 mecanismo estabelecido de neutralizagdo do carbono refere-
-se, na verdade, a apenas uma das etapas do ciclo do projeto de concessao: a operagao.
Ainda assim, ha apenas uma parte das atividades diretamente ligadas a operacgao, ja
que ela também abarca iluminacao, sinalizacao, sistemas inteligentes (que utilizam
cameras, sensores, wifi etc.), entre outras aplicagdes, sem considerar o trafego didrio
de veiculos que utilizarao a via.

32.A definigdo formal fornecida pela Politica de Gestao de Riscos da Agéncia Nacional de Transportes
Terrestres — ANTT, aprovada pela Deliberagdo n° 87/2017 (Brasil, 2017) é: “risco residual: risco ao qual
uma organizagao esta exposta apds a implementacao de a¢bes gerenciais para o tratamento do mesmo
risco remanescente apds o tratamento do risco”.

33. 0 Programa Carbono Zero refere-se ao nome atribuido pela ANTT ao mecanismo inserido nos con-
tratos de concessao federal das rodovias brasileiras que visa neutralizar as emissdes de Gases de
Efeito Estufa (GEE), calculadas em carbono equivalente (CO_e), provenientes de parte das atividades de
operagao das concessionarias nos respectivos sistemas rodovidrios. Portanto, ndo diz respeito a um
programa orgamentario ou mesmo a um programa de politicas publicas como o termo sugere. De fato,
o dispositivo constitui, essencialmente, uma clausula de regulagéo contratual, relevante e inovadora.
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De toda forma, o Programa Carbono Zero da concessao sera composto por trés
fases. A primeira delas sera a de realizagao do inventario anual de emissdes de GEE
relativas as atividades de operagao da concessionaria a serem neutralizadas. Nesse
ponto, uma diretriz relevante, embora vaga, é sobre a metodologia de medi¢cao das
emissodes. O item 5.1.1 do PER estabelece que os inventarios deverao ser “elaborados
com base em metodologias e padrdes internacionalmente reconhecidos no mercado,
como a Norma ABNT NBR ISO 14.064-1, GHG Protocol e/ou outras normas equivalen-
tes”. Vale notar também que esse mesmo item impoe que, uma vez feito o inventario,
“deverao ser definidas as metas voluntarias de reducao de emissdes de GEE, em car-
bono equivalente (CO,e), para o proximo periodo”.

Sobre esse ponto, é importante destacar o consideravel grau de generalidade das
disposi¢des contratuais e, em particular, das indicagdes relativas ao calculo do inven-
tario, o que pode ensejar problemas de compliance e de atingimento dos objetivos da
politica publica pretendidos. De fato, conforme destaca Albuquerque et al. (2020), ha
uma grande variedade de mecanismos de mensuragao de emissao hoje disponiveis no
mundo para projetos de rodovias, mas cada um com especificagdes e focos distintos.

A segunda fase do Programa é a da compensagao. Apesar de o inventario ser anual,
a obrigagao de compensacgao é quinquenal. O item 5.1.2 do PER define que “atendem
como medida compensatoria, entre outras: i) projeto de plantio compensatério e/ou
reflorestamento; ii) compra de créditos de carbono no Mercado Regulado ou Voluntario;
e iii) Mecanismo de Desenvolvimento Limpo.” Estabelece-se, ademais, que as medidas
compensatorias deverao ser adotadas preferencialmente nos estados de Sao Paulo e
Rio de Janeiro.

Por fim, a terceira fase (item 5.1.3) diz respeito a necessidade de apresentacéo de
certificado de inspegao do inventario e da compensagao emitido por organismo acre-
ditado. Sobre esse ponto, importante destacar que a clausula 1.1.1, civ, do Contrato
de Concessao, define: “Verificador: Organismo de Inspecdo Acreditado (OIA) que, nos
termos da Portaria Inmetro n© 367/2017, do Contrato e da regulamentagao da ANTT,
executa servigos de Avaliagdo da Conformidade”; e a clausula 9.1 (Brasil, 2022) esta-
belece que:

A Concessionaria devera contratar Verificador acreditado como organismo de
avaliagao da conformidade, na forma da Portaria Inmetro n° 367, de 20 de dezem-
bro de 2017, ou posterior regulamento aplicavel sobre inspeg¢éo por organismo
acreditado, e também credenciado pela ANTT.

Importante notar que, no processo de acreditagao a que se refere o contrato, a obten-
¢ao do certificado fica condicionada a que a concessionaria execute suas atividades de
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acordo com todos os documentos pertinentes, como, por exemplo, edital, contrato, PER,
normas técnicas etc. Todavia, tendo em vista que as disposi¢des contratuais acerca
dos inventarios contém consideravel grau de generalidade, como visto anteriormente,
o valor da certificagao deve ser sopesado e avaliado no caso concreto, tendo em vista
as escolhas que inevitavelmente terdao que ser realizadas ex post.

O PER prevé ainda a obrigagao de que a concessionaria garanta o atendimento
aos padroes de desempenho (PD1 ao PD8) da International Finance Corporation - IFC.
Para fins do presente estudo, mostra-se particularmente relevante o PD3 — Eficiéncia
de Recursos e Prevenc¢ao da Poluigdo. Uma descrigdo completa dos padrées IFC foge
ao escopo do presente texto, mas a exigéncia associada a esse item no PER é que, até
o sexto més da concessao, haja um inventario anual de gases de efeito estufa caso as
emissdes ultrapassem 25 mil toneladas equivalentes de CO, por ano.

Relevante destacar a diferenca de escopo entre as disposi¢cdes contratuais e o
documento de referéncia do IFC sobre esse ponto (IFC, 2012), ja que a se¢ado sobre
Gases de Efeito Estufa do padrdao de desempenho 3 esclarece que a quantificagao deve
ser referir as emissdes diretas das instalagdes pertencentes ou controladas dentro dos
limites fisicos do projeto, assim como as emissoes indiretas associadas a produgao,
fora do local, de energia utilizada pelo projeto, enquanto que, como visto, o PER estabe-
lece que a quantificacao versa exclusivamente sobre emissdes de parte das atividades
diretamente ligadas a operacgao.

Em que pese esse potencial conflito com o escopo definido no PER, o contrato de
concessao estabelece que a comprovagao do atendimento das referidas exigéncias
deve ocorrer pela apresentagao de relatério anual, acompanhado de certificado de
inspecao emitido por organismo acreditado, acerca do atendimento aos padrdes de
desempenho da IFC, conforme regulamento da ANTT e contrato.

4.3.2 Concessao Rota dos Cristais (BR-040/GO/MG)

O contrato de concessdo da Rota dos Cristais (Brasil, 2024a) indica basicamente as
mesmas clausulas do contrato de concessao da Rio-SP sobre a responsabilidade da
concessionaria em relacdo as licengas ambientais (clausula 5), a necessidade de implan-
tacdo de um Sistema de Gestao Ambiental (clausula 8) e a obtencao de certificagcdo de
conformidade emitido por organismo de certificagao acreditado pelo Inmetro (clausula
9). Em relagdo a alocagao do risco ambiental, ha diversas especificagdes das respon-
sabilidades da concessionaria e todo um subitem (22.6) dedicado aos “riscos relativos
aos aspectos ambientais e geotécnicos da concessao”.
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A maior novidade, porém, € a inclusao do item 27: ESG - Praticas de Responsabi-
lidade Ambiental, Social e Governanga Corporativa, que traz a obrigagao de a conces-
sionaria cumprir as melhores praticas nacionais e internacionais de responsabilidade
ambiental, social e de governanga, em especial as previstas na Agenda 2030 e os
Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel na ONU. Para tanto, a concessionaria fica
obrigada a apresentar, anualmente, certificado de inspecao emitido pelo verificador,
referente as praticas de ESG, em que pese nao haver um padrao sobre quais itens rela-
tivos a ampla, e por vezes fluida, tematica ESG que devem ser avaliados e mensurados.

Tal caracteristica pode se revelar problematica, ja que a I6gica da certificagao
acreditada disposta na Portaria Inmetro n° 367/2017 é a de comparacgao da pratica
examinada (seja projeto, obra ou operagao) com um conjunto definido de normas e
orientagdes aplicaveis. Se, porém, ndo houver maior detalhamento sobre quais praticas
deverao ser avaliadas e, principalmente, contra quais normativos devem ser comparadas,
pode-se incorrer em uma certificagao de dificil comparabilidade e de valor discutivel.

Complementarmente, o contrato dispoe que, no atendimento as praticas ESG, a
concessionaria devera seguir o modelo “pratique-ou-explique”, isto é, caso decida por
nao atender a determinada pratica, devera explicar pormenorizadamente os motivos
gue embasaram sua conduta.

Por fim, as disposi¢cdes do PER da Rota dos Cristais também apresentam grande
similitude com as do PER da Rio-SP, tanto em relagao ao Programa Carbono Zero como
ao atendimento aos padrdes de desempenho da IFC. Vale destacar apenas que, em vez
de determinar os estados preferenciais para aplicagdo das medidas de compensagao,
o documento estabelece que a concessionaria devera adotar as medidas compensa-
torias “preferencialmente na unidade de planejamento hidrico interceptada pelo trecho
concessionado”.

5 IMPACTOS DA EXIGENCIA DE NEUTRALIZAGAO DE CARBONO
NOS MODELOS ECONOMICO-FINANCEIROS?*

Uma vez mapeadas as principais exigéncias desses contratos de concessao sobre
a provisao de infraestrutura de baixo carbono, esta secao visa apresentar a tradugao

34. Como ja ressaltado na segdo 4.3, uma vez que os dados utilizados nos Estudos de Viabilidade da
concessao Rio-SP tiveram como data-base outubro de 2019, e os dados da Rota dos Cristais tiveram
como data-base julho de 2023, optou-se por aplicar um fator de corregdo de 1,27546330 (equivalente
ao IPCA do periodo) sobre os valores monetarios apresentados pelos Estudos de Viabilidade da Rio-SP,
de forma a permitir uma comparagéo entre os ativos.
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desses dispositivos sobre os modelos econdmico-financeiros dos respectivos estudos
de viabilidade, avaliando-se o peso projetado dessas clausulas sobre a viabilidade das
duas concessdes analisadas. O propdsito € evidenciar as repercussdes da inclusao
desses novos componentes de custos, derivados de medidas regulatérias, sobre o
valor do projeto e, consequentemente, sobre a composigao tarifaria, de forma que se
mantenha a viabilidade econémico-financeira do contrato, outra dimensao relevante
da definicdo de infraestrutura sustentavel proposta pelo BID (2018, 2019).

Inicialmente, importante notar que, nos estudos de viabilidade dessas concessdes,
Capital Expenditure (Capex) ambiental e Operating Expense (Opex) socioambiental
agregam, respectivamente, os itens ligados as obras de ampliacdo e manutencgao da
infraestrutura® e os itens ligados a operagao da rodovia.

No caso da concessao Rio-Sp, o Capex socioambiental previsto é de pouco mais
de RS 1 bilhdo durante a concesséo, dos quais RS 0,1 milhdo para Programa Carbono
Zero — elaboragdo do inventario de gases de efeito estufa e RS 43,9 milhdes para Pro-
grama Carbono Zero — compensacdo das emissoes, além de RS 0,9 milhdo para implan-
tacao de Sistema de Gestao Ambiental, com base na ISO 14.001/2015.3¢ Ao transpor
esses valores para o fluxo de caixa, e usando a mesma sistematica de distribui¢cao de
langamento no tempo dos valores do Capex socioambiental presente no MEF (para o
segmento da BR-101, isso equivale a lancamentos homogéneos nos quatro primeiros
anos da concessao, e para o segmento da BR-116, entre os anos 3 e 11), pode-se calcular
um Valor Presente Liquido — VPL dessas agdes de aproximadamente RS 34 milhdes
(utilizando-se a mesma taxa de desconto do projeto de 8,47% a.a. real).

Por sua vez, observa-se que a previsao do Opex socioambiental para os 30 anos da
concessao perfaz um total de RS 95,3 milhdes em soma simples, ou RS 37,1 milhdes em
valor presente. Dentro desse grupo, ha a previsdo de RS 2 milhdes para atualizagdo do
inventario de gases do efeito estufa e RS 3,6 milhdes para renovacéo do certificado da
ISO 14.001. O valor total dessas duas rubricas (RS 5,6 milhdes) ¢ dividido pelos trinta

35.Especificamente, conforme descrito no Modelo Econémico-Financeiro, o Capex socioambiental busca
apresentar uma estimativa dos custos socioambientais associados ao seguinte escopo de intervengdes
na rodovia: i) melhoramento das pragas de pedagio, bases de servigo operacional, servigo de atendi-
mento ao usuario, balanga rodoviaria e posto geral de fiscalizagao, vias marginais e faixas adicionais;
e ii) ampliacdo da capacidade.

36. Apesar do ISO 14.001/2015 ter um escopo mais abrangente que as atividades relacionadas aos
programas de carbono (contendo diretrizes para o desenvolvimento de um sistema de gestdo ambien-
tal — SGA), optou-se por incorporar seu custo nos cdlculos aqui realizados ja que, ao menos em parte, a
implantagdo de um SGA é condigao basilar para programas mais especificos, como o do Carbono Zero.

32



3202

anos da concessao e langado na aba Opex e, depois, no fluxo de caixa. Em termos de
valor presente, isso significa um montante de RS 2,2 milh&o.

Para percepc¢ao das proporgdes envolvidas, pode-se observar que o Capex total
previsto nos Estudos de Viabilidade da concess&o Rio-SP é de RS 18,9 bilhdes em
soma simples (ou RS 11 bilhdes em VP) e o Opex total é de RS 13,9 bilhdes em soma
simples (ou RS 5,1 bilhdes em VP). Ou seja, todo o Capex relativo ao programa do car-
bono representa 0,24% do Capex total da concessao (ou 0,31% do VP), e todo o Opex
relativo ao mesmo programa representa 0,04% do Opex total (e 0,04% em VP). Se feita
a comparagao em relagao a receita prevista, pode-se notar que as receitas totais da
concessdo sdo de RS 66,4 bilhdes (ou RS 22,5 bilhdes em VP), o que faz com que o
Capex do carbono represente menos de 0,07% das receitas em soma simples (ou 0,15%
em VP), com o Opex apresentando uma proporgao quase nula.

No caso da concessao Rota dos Cristais, o Capex Socioambiental previsto, em
soma simples, é de RS 294,1 milhdes, dos quais RS 0,180 milhdo para “Inventario dos
Gases do Efeito Estufa” e RS 19,4 milhdes para “Plantio Compensatério em funcéo da
Supressao de Vegetacao necessaria para as Obras de Melhoria e Ampliacao da Capa-
cidade — BR-040/GO/MG + ‘Programa Carbono Neutro’, além de RS 3 milhdes para
“Implantacao de Sistema de Gestdao Ambiental e de Saude e Seguranga do Trabalho,
com base na ISO 14.001/2015 e na ISO 45.001/2015" (custo apresentado de forma
agregada). Adicionalmente, a MEF contabiliza RS 76,5 milhdes em uma segunda rubrica
“Inventario dos Gases do Efeito Estufa” que, na verdade, deriva do custo estimado de
compensacao do “Programa Carbono Zero” da aba “Atendimento ao PER". Pode-se
calcular um VP dessas agbes de aproximadamente RS 36,5 milhdes (utilizando-se a
mesma taxa de desconto do projeto de 9,21% a.a. real).

Por sua vez, observa-se que a previsao do Opex Socioambiental para os trinta
anos da concesséo perfaz um total de RS 75,1 milhdes em soma simples, ou RS 27,3
milhdes em valor presente. Dentro desse grupo, ha a previsdo de RS 1,8 milhdo para
“Atualizacao do Inventario de Gases do Efeito Estufa”, valor que é dividido pelos trinta
anos da concessao e langado na aba Opex e, depois, no fluxo de caixa. Em termos de
valor presente, isso significa um montante de RS 0,7 milh&o.

Para percepcao das proporgoes envolvidas, pode-se observar que o Capex total
previsto nos Estudos de Viabilidade Técnica, Econdmica e Ambiental (EVTEA) da con-
cessdo de Cristais é de RS 6,5 bilhdes em soma simples (ou RS 3,3 bilhdes em VP) e o
Opex total é de RS 5,6 bilhdes em soma simples (ou RS 2 bilhdes em VP). Ou seja, todo o
Capex relativo ao programa do carbono representa 0,5% do Capex total da concesséao (ou
0,6% do VP), e todo o Opex relativo ao mesmo programa representa 0,04% do Opex total
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(ou 0,03% em VP). Se feita a comparacdo em relacdo a receita prevista, pode-se notar
que as receitas totais da concessio sdo de RS 21,5 bilhdes (ou RS 7 bilhdes em VP), o
que faz com que o Capex do carbono represente menos de 0,1% das receitas (tanto em
soma simples quanto em VP), com o Opex apresentando uma proporgao quase nula.

A tabela 2 sumariza os principais dados (em VP) apresentados nesta secdo. Como
se pode observar, os valores, apesar de significativos em termos absolutos, sdao consi-
deravelmente pequenos quando comparados ao total dos investimentos da concessao
ou das receitas projetadas para o periodo. Isso reflete, em parte, o fato, ja ressaltado
anteriormente, que o escopo do programa de carbono neutro exigido é limitado (apenas
alguns itens do estagio de operagdo da concessao).

TABELA 2

Exigéncias contratuais nos modelos economico-financeiros
ltem Descrigao Rio-SP Cristais
1 Capex “Programa Carbono Neutro” (RS milhdes) 34 36,5
2 Proporcéo de (1) do Capex Total 0,31% 1,11%
3 Proporgéo de (1) da Receita Total 0,15% 0,52%
4 Opex “Programa Carbono Neutro” (RS milhdes) 2,2 0,7
5 Proporgéo de (4) do Opex Total 0,04% 0,04%
6 Proporgéo de (4) da Receita Total 0,01% 0,01%

Fonte: EPL et al. (2021); Infra S.A. et al. (2024).
Elaboragao dos autores.

Por fim, apresenta-se uma analise de sensibilidade para dois cenarios: i) supres-
sdo do Programa de Carbono Neutro do rol de exigéncias contratuais; e ii) ampliagdo
do escopo do Programa de Carbono Neutro, de forma a abarcar os escopos um, dois
e trés do GHG Protocol. Deve-se destacar que os calculos do impacto financeiro do
programa ampliado foram feitos, levando-se em consideragao a inclusdo dos seguintes
itens originalmente estimados pelos estudos de viabilidade, mas nao contabilizados,
em fungdo do reduzido escopo das exigéncias contratuais: i) mudanga de uso do solo;
ii) bens e servigos comprados; iii) atividades relacionadas com combustivel e energia
ndo inclusas no escopo original; e iv) residuos gerados nas operagdes. Conjuntamente,
isso significaria uma ampliagao de 3,9 vezes na quantidade de emissdes a serem com-
pensadas no ambito do Programa Carbono Neutro.
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Foram realizadas simulagdes para os dois cenarios, sempre partindo da premissa
que a tarifa, output do modelo, é justamente aquela necessaria para zerar o VPL. No
primeiro cenario, supondo supressao do Programa Carbono Neutro, o VPL do projeto,
originalmente nulo, tornou-se positivo. Isto ocorre porque, sem as exigéncias decorren-
tes do Programa Carbono Zero, os investimentos e os gastos operacionais projetados
seriam menores. Nesses termos, o reestabelecimento do equilibrio econémico-finan-
ceiro demanda uma diminui¢do na TKM até o ponto de neutralizagdo da reducgéo da
despesa. Ja no segundo cenario, supondo a ampliagdo do escopo do Programa de
Carbono Zero, o VPL do projeto passou a ser negativo, por for¢ca da maior abrangéncia
do Programa. Nesse caso, o reestabelecimento do equilibrio econémico-financeiro
apresenta demanda oposta: aumento da TKM até o ponto de neutralizagao da variagao
positiva da despesa.

Em termos procedimentais, a andlise de sensibilidade seguiu os passos conforme
resumido adiante.

1) Eliminacdo dos valores referentes aos gastos com o Programa Carbono Zero,
tanto no Capex quanto no Opex, mantendo-se, porém, 50% dos desembolsos
previstos com as ISO14.001/2015 e na ISO 45.001/2015, uma vez que, con-
forme ja ressaltado, seus escopos sdao mais abrangentes que as atividades
relacionadas aos programas de carbono.

2) Atualizagao dos calculos de todo o modelo, tomando a tarifa basica de pedagio
como input inicial (TKM Rio-SP: BR-116 = 0,1167 e BR-101 = 0,0437; TKM Rota
dos Cristais = 0,1448) para verificagdo do impacto em termos de VPL no Fluxo
de Caixa Livre do Projeto (FCFF).

3) Execugdo do calculo da tarifa basica necessaria para tornar o VPL do Projeto
igual a zero novamente.

4) Restauracdo de todos os valores iniciais de todo o MEF, majorando, na pro-
porcao da ampliagao do escopo, os valores referentes aos gastos com o “Pro-
grama Carbono Zero”, tanto no Capex quanto no Opex.

5) Repeticdo dos passos 2 e 3.
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TABELA 3
Sensibilidade do MEF a variagoes de escopo do Programa Carbono Neutro

Sem Programa Carbono

Concessao Neutro Programa Original Programa Ampliado
VPL = +R$ 31,96 milhdes VPL=0 VPL = -R$ 96,21 milhdes
Rio-SP%’ TKM,,,= 0,0556 (-0,26%) TKM,,,= 0,0558 TKM, ,,= 0,0562 (+0,78%)
TKM, .= 0,1485 (-0,26%) TKM,,.=0,1489 TKM, .= 0,1501 (+0,78%)
Cristais VPL = + RS 23,27 milhdes VPL=0 VPL = -R$ 84,94 milhdes
TKM =0,1435 (-0,89%) TKM = 0,1448 TKM = 0,1495 (+3,29%)

Fonte: EPL et al. (2021); Infra S.A. et al. (2024).
Elaboragao dos autores.

Os dados obtidos revelam que a inclusdo do Programa Carbono Zero, tal como
consta nos contratos celebrados, abarcou valores relativamente proximos nas duas
concessoes (entre RS 23 e 32 milhdes em VPL). Todavia, o impacto na tarifa foi mais
de trés vezes superior para a Rota dos Cwristais em relagao a Rio-SP (0,89% contra
0,26%, respectivamente), uma vez que, em decorréncia do menor porte do projeto em
termos de trafego e receita, qualquer variagdo nos custos acaba gerando um impacto
mais significativo sobre o fluxo de caixa livre do projeto.

Por outro lado, a eventual ampliagao do escopo do programa, nos termos descritos
anteriormente, geraria um impacto de RS 96 milhdes na concessédo da Rio-SP e de RS 85
milhdes na Rota dos Cristais. Em termos tarifarios, isso significaria um aumento de
menos de 1% na Rio-SP e de mais de 3% na Rota dos Cristais, o que revela a importancia
do porte do projeto para suportar eventuais internalizagdes de custos.

6 BENEFICIOS ESPERADOS

Conforme apresentado na se¢ao anterior, a partir dos dados disponibilizados pela ANTT,
foi possivel extrair os valores decorrentes da implantagao do mecanismo de neutrali-
zacao de carbono nas duas concessodes analisadas, analisando-se o peso projetado
dos requisitos sobre o valor dos projetos e, consequentemente, sobre as respectivas
composicgodes tarifarias, bem como realizar estimativas de impactos financeiros de
eventuais alteragcdes em seu escopo.

37. A concessdo da Rio-SP possui duas tarifas para pista simples (BR-101 e BR-116). Para a simulagéo
apresentada, sup0s-se que o ajuste decorrente dos diferentes escopos de neutralizagdo do carbono
ocorreria por meio de uma variagao proporcionalmente igual das duas tarifas. Por fim, ressalta-se que
foi aplicado o fator de corregéo ja referenciado de 1,27546330.
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Vale aqui destacar que, em termos de emissdes abarcadas pelo mecanismo, a
implementagao do cenario base — ou seja, com o regramento que efetivamente constou
dos documentos juridicos finais — implicaria uma compensacao de 5.532 toneladas de
gas carbonico para a concessao Rio-SP e de 5.329 toneladas para a Rota dos Cristais.®®
Apesar de nao ser uma medida obrigatdria, os estudos de viabilidade assumem que a
compensacao dessas emissdes equivaleria a um plantio de 678 mil arvores no primeiro
projeto, e de 653 mil no segundo.**

Ha&, porém, diversos métodos de remocgao de carbono da atmosfera — refloresta-
mento, reintrodugado de fauna e flora, armazenamento no solo, captura diretamente
do ar, dentre outros — cada qual com vantagens e limitagdes. Em particular, a solugao
de plantio implicitamente assumida nos projetos de concessao aqui analisados tem
gerado algumas preocupacdes em relagdo ao uso de espécies ndo nativas para a bio-
diversidade (ou seja, a medida para compensar a externalidade negativa estaria ela
mesma sendo uma externalidade negativa sobre o meio ambiente), competicao pelo
uso do solo para a producgao de alimentos e ndo perenidade desse armazenamento,
ja que as florestas podem ser eventualmente cortadas para dar lugar a novos projetos
ou exploradas economicamente (Piarc, 2022).

Ha também limitagdes intrinsecas aos demais esquemas de abatimento (offset)
de carbono. Estudos que avaliam a efetividade de programas de precificagcao de car-
bono (que abarcam os esquemas de compra e venda de créditos de carbono, além
de abordagens que buscam estabelecer diretamente o custo de poluir) tém apontado
reducdes médias entre 0% e 2% ao ano em relagao ao que seria esperado sem esses
programas (Green, 2021).

Diante disso, observa-se que, embora o0 mecanismo de neutralizagao tenha um
custo fixo e seja antecipadamente repassado aos usuarios das rodovias por meio das
tarifas, a magnitude do beneficio ambiental efetivo permanece incerta, inclusive para
o regulador setorial. E revelador, nesse sentido, que nem os estudos de viabilidade,
nem os documentos e esclarecimentos produzidos no ambito das audiéncias publicas

38. Embora os Estudos de Viabilidade e demais documentos analisados ndo apresentem a valoragao
socioecondmica associada a quantidade estimada de CO, a ser abatida pelo programa, € pertinente
destacar a existéncia de estudos sobre o custo social do carbono. Em termos globais, Rennert ez al.
(2022) estimam esse valor em US$ 185 por tonelada de CO, (pregos de 2020), com um intervalo de 5%
a 95% variando entre USS 44 e USS 413. Para o caso brasileiro, Campoli e Feij6 (2022) apontam um valor
de USS 8,45 por tonelada de CO,, também a pregos de 2020.

39. O plantio compensatorio, como visto na segéo 4, é uma das possiveis medidas de compensagéao
previstas no Contrato de Concesséo, juntamente com a compra de créditos de carbono no mercado
regulado ou voluntario e implantagdo de mecanismo de desenvolvimento limpo.
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dos processos licitatérios, tragam referéncias explicitas a efetividade das medidas de
compensacao de COll previstas nos contratos. Tal auséncia sugere a complexidade e a
demanda informacional associadas a avaliacao rigorosa desses beneficios ambientais.

7 CONSIDERAGOES FINAIS

Este artigo examinou a insercao da “clausula carbono zero” nos contratos de concessao
de infraestrutura de transporte rodoviario no Brasil, com foco no modelo implementado
nas concessdes da Rio-SP (BR-116/101/SP/RJ — Rodovia Presidente Dutra), celebrada
em 2022, e da Rota dos Cristais (BR-040/GO/MG), iniciada em 2025. A partir da andlise
realizada, alguns pontos de aten¢cdo merecem ser destacados, seja pela adequacao do
mecanismo em relagao ao propoésito da sustentabilidade, seja em fungao dos possiveis
aprimoramentos que podem ser extraidos para as politicas publicas brasileiras voltadas
a neutralizagao de carbono no setor de transportes.

O primeiro aspecto a se considerar € que a discussao acerca da implantagao e
operagao de infraestruturas sustentaveis é tema imprescindivel para um modelo de
desenvolvimento alinhado as melhores praticas internacionais e aos compromissos
assumidos pelo Brasil para alcancar as metas definidas nos ODS. Nesse sentido, a
marcada evolugao da tematica ambiental nos contratos de concessao rodoviaria é um
elemento de politica publica de grande importancia para o alinhamento dos projetos
setoriais brasileiros aos objetivos de desenvolvimento de longo prazo do pais.

Em contraposicgao, ndo se pode perder de vista que essa € uma questdao mais ampla
do que a neutralizagcao das emissdes de carbono dos projetos, envolvendo aspectos
sociais, ambientais e econémicos. Conforme mostrou a breve revisao da literatura
realizada, mesmo considerando apenas a dimensao de sustentabilidade ambiental e
resiliéncia climatica, ha temas relevantes relacionados a desastres naturais e clima-
ticos, preservagao do meio ambiente natural, poluigdo e uso eficiente dos recursos
gue demandam tratamento especifico em contratos de longo prazo, como os aqui
analisados. Tendo em conta tdo somente a emissao de GEE, o carbono é apenas um
dos seus componentes, sendo possivel, por sua vez, quantifica-lo conforme diferentes
graus de cobertura (desde as emissdes diretas até as decorrentes da producado dos
materiais usados no projeto por terceiros), como a literatura especializada e os proto-
colos desenvolvidos evidenciam.

Nesse sentido, € inescapavel observar que o mecanismo de neutralizagao do car-
bono estabelecido nas concessdes da Rio-SP e da Rota dos Cristais insere-se nesse
subconjunto bastante restrito de requisitos para uma infraestrutura sustentavel. Ainda
assim, refere-se, por forga das clausulas contratuais, a apenas uma das etapas do ciclo
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do projeto de concessao: a operagao, e, mais especificamente, uma parte das atividades
diretamente ligadas as respectivas operagoes.

Intimamente ligada a questao do escopo, esta a realizagao do inventario anual de
emissdes a serem neutralizadas, pois os contratos estabelecem que esses inventarios
deverao ser “elaborados com base em metodologias e padrbes internacionalmente
reconhecidos no mercado, como a Norma ABNT NBR ISO 14.064-1, GHG Protocol e/
ou outras normas equivalentes”.

Conforme destacado ao longo da analise, ha consideravel grau de generalidade
das disposigdes contratuais nesse quesito, especialmente em relagao a forma de cal-
culo do inventario e da determinacgao da linha de base, o que pode ensejar problemas
de compliance e de atingimento dos objetivos da politica publica pretendidos, mesmo
que, em termos de equilibrio econémico-financeiro da concessao, ndao haja impactos
diretos sobre sua gestao, dadas as caracteristicas da regulagao por contrato implan-
tada pela ANTT.

Em todo caso, como se pode observar, os valores previstos para o programa de
neutralizagao do carbono, apesar de significativos em termos absolutos, sao relativa-
mente pequenos quando comparados ao total dos investimentos das concessdes ou
das receitas projetadas, o que faz com que os impactos sobre as tarifas (output dos
modelos) sejam modestos. Todavia, a comparagédo desses impactos sobre projetos
com escalas marcadamente distintas, aproximadamente trés vezes maior no caso da
Rota dos Cristais, revelou a importancia de se ponderar a questao do porte dos proje-
tos na capacidade de suportar eventuais internalizagées de externalidades negativas,
como a de poluentes.

Também nesse sentido, a analise de sensibilidade realizada revelou que uma even-
tual ampliagdo do escopo do programa de neutralizagao de carbono, que passasse a
incluir as emissoes indiretas desses projetos, geraria uma tarifa inicial das concessoes,
ou ao menos aquela que iria a leildo, majorada em pouco menos de 1% para a concessao
Rio-SP, mas de mais de 3% para a Rota dos Cristais, o0 que, de novo, indica a importancia
de se desenvolver solugdes customizadas para cada tipo de projeto, considerando, em
especial, as escalas da demanda efetivamente observadas.

Sob o prisma da efetividade, o estudo indica que, embora seu desenho assegure
a internalizagdo de custos ambientais ja no momento da tarifa, os beneficios efetivos
permanecem de dificil mensuragdo. Os dados sugerem potenciais compensacgdes
relevantes em termos de emissdes, mas a efetividade das medidas depende de varia-
veis técnicas e institucionais ainda pouco exploradas nos estudos de viabilidade e
nos processos de audiéncia publica. Essa lacuna reforga a necessidade de aprofundar

39



3202

metodologias de monitoramento e avaliagdo ambiental no &mbito regulatério, de modo
a garantir que os mecanismos de compensagao nao apenas internalizem custos, mas
também gerem beneficios ambientais concretos e duradouros.

Por fim, cabe considerar até que ponto os custos da internalizagao de fatores
ambientais devem ser suportados exclusivamente pelos usuarios das rodovias, via
tarifas, ou, complementarmente, pelos contribuintes de uma forma geral, via aportes
financeiros ou subvengdes aos projetos utilizando orgamento publico, ja que seus
beneficios certamente extrapolam as fronteiras das infraestruturas em questao.
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APENDICE A

QUADRO A.1

Concessoes Rodoviarias Federais (por etapas)

ATA — Etapa 1

3202

Rodovia Concessiondria Trecho Extensao prazo Contrato
(km) (anos)

BR-101/RJ PONTE Ponte Rio-Niteréi 132 1/6/1995
BR-116/SP/RJ NOVADUTRA | Sa@oPaulo-Riode | 4 25 1/3/1996
Janeiro
Rio de Janeiro —
BR-040/RJ/MG CONCER i 180,0 25 1/3/1996
Rio de Janeiro —
BR-116/RJ CRT Alom baraiba/MG 1425 25 22/3/1996
BR-290/RS CONCEPA Porto Alegre - 121,0 20 4/7/1997
Osorio
BR-116/RS Polo Rodoviario
BR-392/RS ECOSUL de Pelotas/RS 551,5 15 30/11/1998
BR-293/RS
A.1B — Etapa 2

Rodovia

Concessiondria

Trecho

Extensao

(km)

Contrato

BR-116/PR/SC AUT. PLANALTO | Curitiba — Divisa SC/ 413,0 25 18/2/2008
SUL RS
AUT. REGIS ~ -
BR-116 SP/PR BITTENCOURT S&o Paulo - Curitiba 402,0 25 18/2/2008
BR-116/PRBR- -
376/PRBR-101/ | AUT-LITORAL Curitiba 4059 25 | 18/2/2008
SC SUL - Florianépolis
AUT. FERNAO S&o0 Paulo - Belo
BR-381/SP/MG DIAS Horizonte 562,0 25 18/2/2008
AUT. Rio de Janeiro -
BR-101/RJ FLUMINENSE Divisa RJ/ES 320,0 25 18/2/2008
TRANSBRASI- Divisa MG/SP -
BR-153/SP LIANA Divisa SP/PR 321,0 25 18/2/2008
Divisa MG/RJ -
BR-393/RJ RODOVIA DO Entroncamento 200,0 25 28/3/2008
ACO
BR-116
BR-116/BA Salvador — Divisa
BR-324/BA VIABAHIA BA/MG 680,0 25 20/10/2009
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A1C — Etapa 3

Rodovia

Concessiondria

Trecho

Extensao
(km)

Contrato

Divisa ES/RJ — Divisa

BR-101/ES/BA ECO 101 ES/BA 475,90 25 10/5/2013
Entroncamento
BR-050/GO/MG ECO 050 BR-040 - Divisa MG/ 436,60 30 8/1/2014
SP
Brasilia — Goiania —
BR-060/153/ Entroncamento
262DF/GO/MG CONCEBRA BR-153/262 - Belo 1.176,50 30 5/3/2014
Horizonte
Divisa MS/MT -
BR-163/MS CCR Divisa PR/MS 847,20 30 11/4/2014
54%040/ DF/GO/ VIA 040 Brasilia - Juiz de Fora 936,80 30 | 22/4/2014
BR-163/MT ROTA DO OESTE | Divisa MT/MS - Sinop 850,90 30 20/3/2014
B Entroncamento
BR-153/G0O/TO GALVAO BR-153 | BR-060/153 - Alianga 624,80 30 31/10/2014
do Tocantins
BR-101/RJ ECOPONTE Ponte Rio Niterdi 13,20 30 1/6/2015
A.1D — Etapa 4

Rodovia

Concessionaria

Trecho

Extensao

Contrato

Entroncamento BR-

)

BR-101/290/ 386/277 — Porto Ale-
386/448/RS VIA SUL gre — Osoério — Divisa 472,00 30 15/2/2019
RS/SC
BR-364/365/ ECORODOVIAS | Jatai-Uberlandia | 473,00 30 20/1/2020
GO/MG
Floriandpolis —
BR-101/SC VIA COSTEIRA Divisa SC/RS 220,42 30 7/8/2020
Entroncamento BR-
BR-153/080/ ECOVIAS DO AL
414/G0O/TO ARAGUAIA 060/153 AI.|anc;a 850,70 35 1/10/2021
do Tocantins
BR/116/101/ S3o Paulo — Rio de
SP/RJ RIO/SP Janeiro — Ubatuba 625,80 30 1/3/2022
BR-163/230/ VIABRASIL BR163 Sinop - Itaituba 1.009,50 10 4/5/2022
MT/PA
Rio de Janeiro -
BR-116/465/ ECORIOMINAS Governador 726,90 30 | 22/9/2022
493/RJ/MG
Valadares
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ATE — Etapa41/2

3202

Rodovia Concessiondria Trecho EXEE;\S)aO Contrato
Lote um —
BR-277/ Porto de Paranagua
373/376/476/ VIA ARAUCARIA / RM de Curitiba / 473,01 30 30/1/2024
PR e PR-418/ Ponte da Amizade
423/427
Lote 2 — BRs-
153/277/369 e ,
PR-092/151/23 EF;TOL,LTE?ggL P‘}réongePgLiﬂft?a”a 604,16 30 | 30/1/2024
9/407/408/411/
508/804/855
ATF — Etapa 5
Rodovia Concessionaria Trecho EXZErrSaO Contrato
BR-381/MG NOVA 381 Belo Horizonte = 3034 30 | 23/1/2025
Valadares
BR-040/MG/ .
GO (Rota dos VIA CRISTAIS Belo Horizonte 594 30 | 10/2/2025
N - Cristalina
Cristais)
BR-262/MG WAY-262 .
(Rota do Zebu) Uberaba-Betim 438,90 30 14/2/2025
ROTA VERDE .
BRs 060/452/ ‘ Rio Verde -
GO (CN 1) GOIAS Goiania — ltubiara 426,2 30 28/3/2025
BRs-163/277/
PR e PRs- EPR IGUACU . ,
158/180/ Lote seis do Parand 662,1 30 11/4/2025
182/280/483
BRs-
369/373/376/ PR VIAS R ,
PR e PRs-170/ Lote trés do Parana 569,23 30 14/4/2025
232/445/090
BR-040/MG/GO VIAMINEIRA Belo Horizonte = 232,1 30 4/7/2025
Juiz de Fora
?&356)4/ RO NOVA 364 Porto Velho - Vilhena | 686,7 30 | 18/7/2025

Fontes: Amorim, 2023; Ferreira et al., 2021 e site da ANTT.

Elaboragao dos autores.
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