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CATEGORIA 2

FRAMEWORK AUDITAVEL PARA DESCARBONIZAGAO E BENCHMARKING
EM SISTEMAS METROFERROVIARIOS

1. INTRODUCAO

O transporte metroferroviario de passageiros ocupa posicao estratégica nas politicas
publicas de mobilidade urbana, desenvolvimento sustentdvel e transicao energética no
Brasil. Além de apresentar elevada capacidade de transporte, esse modal contribui
significativamente para a reducdo das emissGes de gases de efeito estufa (GEE), da
dependéncia do transporte individual motorizado, dos congestionamentos urbanos, dos
acidentes de transito e do consumo energético. Apesar desses beneficios, sua avaliacao
permanece predominantemente baseada na contabilidade financeira tradicional, que
privilegia custos operacionais e receitas tarifarias, levando frequentemente a

classificacdo das operadoras, sobretudo as publicas, como estruturalmente deficitdrias.

Esse aparente paradoxo decorre da limitagdo dos modelos convencionais de

avaliacdo econdmico-financeira, que mensuram adequadamente custos e receitas, mas
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ndo incorporam, de forma sistematica, o valor econ6mico das externalidades positivas
produzidas pelo transporte de alta capacidade. Entre essas externalidades destacam-se
a reducdo das emissdes de CO, decorrente da substituicdo modal, a economia de tempo
dos usuarios, a diminuicdo dos custos associados a salde publica, a reducdo da
sinistralidade viaria, a melhoria da qualidade do ar e os ganhos sistémicos relacionados
ao aumento da produtividade urbana e a reorganizacdo da mobilidade. A inexisténcia
de uma metodologia padronizada para mensuragdo, monetizacdo e auditoria desses
beneficios gera assimetrias relevantes na avaliacdo do desempenho operacional, da

sustentabilidade e do valor publico produzido pelas operadoras metroferroviarias.

Essa lacuna torna-se ainda mais relevante diante da crescente incorporacdo de
critérios ambientais, sociais e de governanga (ESG) aos processos de planejamento,
financiamento e avaliagdo de investimentos em infraestrutura. Instituicdes
multilaterais, organismos reguladores e investidores tém ampliado a demanda por
indicadores capazes de demonstrar, de forma objetiva e verificdvel, os beneficios
socioambientais associados aos empreendimentos publicos. Nesse contexto, métricas
baseadas exclusivamente em resultados financeiros mostram-se insuficientes para
representar a efetiva contribuicdo do transporte metroferroviario para o

desenvolvimento sustentavel.

No Brasil, esse desafio ganha maior importancia com a consolidacdo do arcabouco

regulatdrio voltado a governanca climatica e a precificacdo de carbono. A Lei n?
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13.303/2016 reforca os principios de eficiéncia, transparéncia e func¢do social das
empresas estatais, enquanto a Lei n2 15.042/2024, que institui o Sistema Brasileiro de
Comércio de Emissdes de Gases de Efeito Estufa (SBCE), estabelece bases para sistemas
de mensuragdo, relato e verificagdo (MRV), criando condi¢cdes para integrar

desempenho operacional, gestdo ambiental e valor econdmico das emissdes evitadas.

Nesse cenario, este artigo propde o Framework Auditavel de Mensuracdo de
Externalidades (FAME), aplicado ao transporte metroferroviario brasileiro e estruturado
a partir da Taxa de Cobertura Ambiental (TCA) como indicador sintético de desempenho
socioambiental. A TCA organiza, padroniza e consolida as externalidades positivas em
uma meétrica Unica, permitindo maior comparabilidade entre operadoras, maior
transparéncia institucional e melhor suporte a tomada de decisao por gestores,

reguladores e investidores.

Diferentemente dos créditos de carbono, dos mercados de compensacdo de
emissGes ou de mecanismos de certificacdo ambiental, a TCA ndo constitui um ativo
financeiro nem um instrumento de negociacdo. Sua finalidade é atuar como um
indicador de governanca e eficiéncia socioambiental, integrando varidveis ambientais,
operacionais, econdmicas e sociais em uma estrutura analitica capaz de representar o
valor publico gerado pela operagdao metroferroviaria. Dessa forma, complementa os
indicadores financeiros tradicionais, oferecendo uma visdo mais abrangente do

desempenho organizacional.
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A proposta metodoldgica estabelece uma convergéncia entre trés dimensdes
complementares: (i) a mensuracdo das emissdes de GEE por metodologias
internacionalmente reconhecidas, como o GHG Protocol e a ISO 14064; (ii) os sistemas
de reporte e governanca ESG, voltados a transparéncia e a prestacdo de contas; e (iii) os
instrumentos regulatérios associados ao SBCE e a evolugdo do mercado brasileiro de
carbono. Essa integracdo fortalece a rastreabilidade, a comparabilidade, a
verificabilidade e a auditabilidade das informagbes, reduzindo assimetrias
informacionais e ampliando a confiabilidade das métricas de desempenho

socioambiental.

Assim, o objetivo deste artigo é apresentar uma metodologia auditdvel, replicavel e
tecnicamente consistente para a mensuracao das externalidades positivas do transporte
metroferrovidrio, permitindo sua integracdo aos sistemas de governanca ESG, ao
ambiente regulatério do mercado de carbono e aos processos de avaliacdo de
desempenho institucional. Ao propor um framework estruturado e verificavel, busca-se
contribuir para uma nova abordagem de avaliacdo do setor, baseada ndo apenas no
retorno financeiro, mas também na mensuracdo do valor publico gerado, fortalecendo
a transparéncia, a formulacdo de politicas publicas e a atracdo de investimentos

sustentaveis.
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2. DIAGNOSTICO

O transporte metroferrovidario de passageiros no Brasil desempenha papel
estratégico na mobilidade urbana e na descarbonizacdo, mas seu desempenho ainda é
avaliado predominantemente por indicadores econémico-financeiros, centrados na
relagao entre receita tarifaria, custos operacionais e equilibrio contabil. Essa abordagem
ndo contempla, de forma estruturada, as externalidades positivas geradas pelo setor,
como a reducao de emissdes de CO,, a mitigacao de congestionamentos, a economia de
tempo dos usuarios, a diminuicdo de acidentes e os beneficios a saude publica

decorrentes da melhoria da qualidade do ar.

O principal desafio, portanto, ndo é a auséncia desses beneficios, mas a inexisténcia
de um arcabougo metodoldgico padronizado capaz de mensura-los, compara-los e
integra-los aos sistemas de governanca ambiental, aos relatdrios ESG e aos mecanismos
de precificacdo de carbono. Como resultado, hd um descompasso entre o valor publico
efetivamente gerado pelo transporte metroferrovidario e sua representagdo nos

instrumentos convencionais de avaliagdo de desempenho.

Essa limitagao é agravada pela heterogeneidade metodoldgica entre operadoras,
gue adotam diferentes fatores de emissao, bases de calculo e critérios de monetizacao,
comprometendo a comparabilidade, o benchmarking setorial e a rastreabilidade das

informacdes reportadas. Além disso, a baixa integracao entre dados operacionais e
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indicadores ambientais reduz a rastreabilidade e a auditabilidade das informacdes,

requisitos cada vez mais relevantes para padrdes internacionais de sustentabilidade.

O contexto regulatério brasileiro, amplia a demanda por métricas ambientais
consistentes, verificaveis e comparaveis. Entretanto, a auséncia de um framework que
integre inventdrios de emissoes, indicadores operacionais e mecanismos de precificacdo
de carbono ainda limita a inser¢cdo do setor nessa nova arquitetura regulatdria e
restringe sua capacidade de captar valor por meio de instrumentos financeiros
sustentaveis. Diante desse cenadrio, evidencia-se a necessidade de um modelo integrado
de mensuracdo que incorpore as externalidades positivas do transporte
metroferroviario em uma estrutura Unica, rastredvel e auditavel. Nesse contexto,
propde-se o desenvolvimento do Framework de Mensuracdo de Externalidades (FAME),
fundamentado na Taxa de Cobertura Ambiental (TCA) como indicador sintético de
integracdo entre desempenho operacional, impacto ambiental evitado e governanca
ESG. O modelo busca alinhar inventarios de emissées (GHG Protocol), procedimentos
de verificacdo (ISO 14064) e os requisitos do SBCE, fortalecendo a consisténcia
metodoldgica, a comparabilidade setorial e a transparéncia das informagdes

ambientais.

2.1 FRAGMENTAGCAO METODOLOGICA, AUSENCIA DE PADRONIZACAO MRV
E OPORTUNIDADES ESTRUTURANTES PARA O SETOR

O cenadrio das operadoras metroferrovidrias brasileiras caracteriza-se pela

heterogeneidade metodolégica na mensuragdao dos impactos ambientais, sociais e
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econdmicos da operacdo. Cada organizacdo adota critérios prdprios para estimar
emissOes evitadas, eficiéncia energética, economia de tempo e beneficios
socioambientais, comprometendo a comparabilidade dos resultados e a consolidacao
de uma linguagem técnica comum para avaliacdo de desempenho. Mais do que uma
limitacdo, esse cenario representa uma oportunidade diante da transicdo para uma
economia de baixo carbono. A expansdo dos mercados de carbono, a consolidagdo dos
critérios ESG e a crescente demanda por informagGes ambientais auditaveis reforcam o

potencial do setor como gerador de valor ambiental mensuravel.

Nesse contexto, a auséncia de sistemas padronizados de Measurement, Reporting
and Verification (MRV) evidencia a necessidade de um framework capaz de integrar
dados operacionais, ambientais e financeiros em uma estrutura consistente, rastreavel
e auditavel. Essa lacuna reduz a comparabilidade entre operadoras, dificulta a auditoria
independente e limita a aderéncia dos relatdérios de sustentabilidade as exigéncias de
investidores e orgdos reguladores. O Framework de Mensuracdo de Externalidades
(FAME), fundamentado na Taxa de Cobertura Ambiental (TCA), é proposto como
instrumento de convergéncia metodolégica para apoiar a padronizacdo da mensuracao,
do relato e da verificacao de externalidades no setor. Alinhado ao GHG Protocol, a ISO
14064 e aos requisitos do Sistema Brasileiro de Comércio de Emissées (SBCE), o modelo
fortalece a transparéncia, a comparabilidade e a governanca climatica. A adoc¢do de

metodologias padronizadas e auditaveis podera ampliar a insercdo das operadoras nos
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mercados regulado e voluntario de carbono, transformando externalidades positivas em
ativos ambientais e fortalecendo a atracdo de investimentos sustentdveis, a geracao de

valor econémico e a modernizacdo da governanca do setor.

2.2 NECESSIDADE DE ALINHAMENTO METODOLOGICO, AUDITABILIDADE E
CONSOLIDAGCAO DE VALOR NO CONTEXTO ESG E DO MERCADO DE
CARBONO

A incorporacdo dos critérios ambientais, sociais e de governanca (ESG) aos processos
de investimento e avaliagdo institucional elevou as exigéncias quanto a qualidade,
rastreabilidade e verificabilidade das informacdes ambientais. No setor
metroferrovidrio, essa mudanca demanda a transicdo de relatérios descritivos para
sistemas estruturados de mensuracao auditdvel das externalidades e do desempenho
ambiental. Nesse contexto, a robustez metodoldgica torna-se um fator estratégico, pois
a demonstracdo consistente dos beneficios ambientais e sociais do transporte
metroferroviario favorece o acesso a financiamentos sustentaveis, a emissdo de titulos
verdes e aos mercados de carbono. Essa tendéncia é reforgada pela Lei n® 15.042/2024,
gue instituiu o Sistema Brasileiro de Comércio de Emissodes (SBCE), fundamentado nos
principios de mensuracao, relato e verificacdo (MRV), ampliando a importancia

econOmica e regulatéria da qualidade dos dados ambientais.

Entretanto, a consolidacdao desse ambiente requer metodologias padronizadas que
assegurem comparabilidade entre operadoras, integridade das informacdes e aderéncia

a padrdes internacionais. A auséncia desse alinhamento limita a transformacgao de
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dados operacionais em informagdes estratégicas e reduz a eficiéncia da governanga
climdtica. Nesse cendrio, o Framework de Mensuracdo de Externalidades (FAME),
fundamentado na Taxa de Cobertura Ambiental (TCA), propde uma arquitetura
metodoldgica que integra inventdrios de emissdes (GHG Protocol), procedimentos de
verificacdo (ISO 14064) e os requisitos do SBCE. O modelo busca padronizar a
mensuracdo das externalidades, fortalecer a transparéncia e ampliar a comparabilidade
setorial. Além de atender as exigéncias regulatdrias, a ado¢cdo de metodologias
auditaveis favorece a conversdao de externalidades positivas em ativos ambientais,
amplia a participacdo das operadoras nos mercados de carbono, reduz assimetrias
informacionais e fortalece a governanca ESG. Dessa forma, a qualidade metodoldgica
passa a constituir um vetor estratégico para a geracdo de valor publico, a
sustentabilidade financeira e a modernizacdo institucional do transporte

metroferroviario brasileiro.

2.3 O TRANSPORTE METROFERROVIARIO COMO ATIVO ESTRATEGICO DE
DESCARBONIZAGAO E GERACAO DE VALOR PUBLICO

O transporte metroferroviario de passageiros constitui um dos modais mais eficientes
em emissdes por passageiro-quilometro, desempenhando papel estratégico na
mobilidade urbana sustentavel e nas politicas de descarbonizagdo. Sua relevancia
ultrapassa a funcdo de prover mobilidade, consolidando-o como infraestrutura essencial
para a mitigacdo das emissdes de gases de efeito estufa (GEE), a melhoria da qualidade

do ar e a eficiéncia energética dos sistemas de transporte. Entretanto, a plena
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valorizacdo desses beneficios depende da existéncia de metodologias capazes de
mensurar e comunicar, de forma padronizada e auditavel, as externalidades positivas
geradas pela operacdo. A auséncia de estruturas integradas ainda limita sua
incorporacao aos processos de planejamento, avaliacdo de desempenho e captacao de

recursos.

A implementacdo do Sistema Brasileiro de Comércio de Emissdes (SBCE), instituido
pela Lei n? 15.042/2024, reforca essa necessidade ao atribuir relevancia econémica a
qgualidade e a verificabilidade das informacGes ambientais. Nesse contexto, a
demonstracdo consistente da reducdao de emissdes e da eficiéncia operacional torna-se
um diferencial para o acesso a financiamentos sustentaveis, instrumentos financeiros
verdes e iniciativas alinhadas aos critérios ESG. O Framework de Mensuracdo de
Externalidades (FAME), fundamentado na Taxa de Cobertura Ambiental (TCA), é
proposto como instrumento de integracdo entre desempenho operacional e beneficios
socioambientais, promovendo maior comparabilidade, transparéncia e auditabilidade
das informacdes. Além de fortalecer a governanca do setor, o modelo contribui para
reconhecer as externalidades positivas como componente do valor publico gerado pelas

operadoras.

Embora a TCA ndo constitua um mecanismo de crédito de carbono, sua estrutura
metodoldgica pode apoiar inventarios de emissbes, sistemas de mensuracdo, relato e

verificacdo (MRV) e futuras iniciativas vinculadas aos mercados regulado e voluntario de

10



“b AEAMESP

Prémio
Tecnologia &
Desenvolvimento

Metroferroviarios /INP ﬂCTRé;q‘Z\ﬁf::

322 SEMANA DE TECNOLOGIA METROFERROVIARIA
132 PREMIO TECNOLOGIA E DESENVOLVIMENTO METROFERROVIARIOS

carbono. Dessa forma, o transporte metroferroviario consolida-se como ativo
estratégico para a transicao climatica, integrando descarbonizagao, governanga ESG e
geracao de valor publico em uma abordagem orientada ao desenvolvimento urbano

sustentavel.

2.4 CONTEXTO REGULATORIO DO MERCADO DE CARBONO E SUA
INTEGRACAO COM A MOBILIDADE DE BAIXA EMISSAO

A evolucdo da regulacdo climatica brasileira, com a promulgacdo da Lei n®
15.042/2024, instituiu o Sistema Brasileiro de Comércio de Emissbes de Gases de Efeito
Estufa (SBCE), estabelecendo a base regulatéria para a precificacdo do carbono no pais.
O sistema reconhece ativos ambientais, como a Cota Brasileira de Emissdes (CBE) e o
Certificado de Redugdo ou Remocgdo Verificada de Emissdes (CRVE), destinados ao
cumprimento de obrigagdes regulatdrias e a transferéncia internacional de resultados
de mitigacdo (BRASIL, 2024). A legislagdo também integra o mercado nacional aos
mecanismos previstos no Artigo 6 do Acordo de Paris, permitindo, mediante autorizacao
da Autoridade Nacional Designada, a utilizagdao dos CRVEs tanto no SBCE quanto em
operacgoes internacionais dos mecanismos previstos nos Artigos 6.2 e 6.4. Para o setor
metroferrovidrio, esse marco regulatdorio amplia a relevancia econémica das reducdes
de emissdes, ao inserir seus beneficios ambientais em uma estrutura de mercado na

gual o carbono passa a constituir um ativo de valor financeiro mensuravel.

11
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3. ANALISE DOS RESULTADOS

A andlise dos resultados fundamenta-se na consolidacdo de um framework
metodoldgico para a mensuragdo estruturada das externalidades do transporte
metroferrovidrio, integrando desempenho operacional, impactos ambientais evitados e
critérios de governanca ESG em uma estrutura Unica, auditavel e comparavel. Assim, os
resultados apresentados buscam demonstrar a consisténcia conceitual e operacional do

modelo proposto.

O eixo central da andlise é a Taxa de Cobertura Ambiental (TCA), concebida como um
indicador sintético que relaciona beneficios socioambientais monetizados aos custos
operacionais. A TCA nao constitui instrumento de precificagdo ou comercializagao de
carbono, mas um indicador destinado a avaliagao integrada das externalidades positivas
e do valor publico gerado pelo setor. A construcdo do modelo articula trés dimensdes
metodoldgicas: a mensuracdo das emissdes de gases de efeito estufa, a valoracdo
econdmica dos impactos evitados e sua compatibilizacdo com o ambiente regulatério
do mercado de carbono. Para isso, adota o GHG Protocol como referéncia para
guantificacdo das emissdes, a ISO 14064 para verificacdo e rastreabilidade dos dados e
o Sistema Brasileiro de Comércio de Emissdes (SBCE), instituido pela Lein? 15.042/2024,
como marco regulatorio para futura integracdo entre desempenho ambiental e

instrumentos econdémicos.

12
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A andlise também distingue emissdes evitadas de créditos de carbono. Enquanto
estes constituem ativos ambientais sujeitos a certificagdo e negociagdo, a TCA é
exclusivamente um indicador de desempenho socioambiental, preservando a
integridade metodoldgica do framework e evitando sua confusao com instrumentos de
mercado. Os resultados evidenciam que os beneficios do transporte metroferroviario
extrapolam a reducdo de emissdes, abrangendo ganhos de eficiéncia, mitigacdo de
externalidades urbanas e impactos positivos sobre a saude e a produtividade. Dessa
forma, a integracdo entre TCA, GHG Protocol, ISO 14064 e SBCE estabelece uma base
metodoldgica robusta para fortalecer a governanga climatica, a transparéncia, o

financiamento sustentavel e a geracdo de valor publico no setor metroferroviario.

3.1 ESTRUTURA METODOLOGICA DO FRAMEWORK E ARQUITETURA DA
TAXA DE COBERTURA AMBIENTAL (TCA)

A anadlise dos resultados decorre da consolidagdo de um framework metodolégico
voltado a mensuracdo auditdvel de externalidades no transporte metroferroviario,
estruturado sob a denominacdo de Framework de Mensuracdo de Externalidades
(FAME). Nesse modelo, a Taxa de Cobertura Ambiental (TCA) é concebida como um
indicador sintético de integracdo, cuja funcdo ndo é substituir inventarios de emissdes
ou mecanismos de mercado de carbono, mas organizar e relacionar, de forma
estruturada e compardvel, os impactos ambientais evitados pela operacdao

metroferroviaria.

13
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A arquitetura do modelo parte de uma premissa fundamental de separacdo
conceitual entre trés dimensdes complementares: (i) mensuracdo de emissoes, (ii)
valoracdo de externalidades evitadas e (iii) integracdo com estruturas de governanca e
mercado regulado de carbono. Essa separacdo é essencial para garantir consisténcia
metodoldgica e evitar sobreposicdo entre instrumentos contabeis, indicadores

gerenciais e ativos ambientais negociaveis.

Nesse contexto, o inventario de emissdes segue como base normativa o GHG
Protocol, responsavel pela quantificacdo das emissGes diretas (Escopo 1), indiretas
associadas a energia (Escopo 2) e demais emissoes da cadeia de valor (Escopo 3). Os
resultados desse inventario ndo sdao incorporados diretamente a TCA como saldo
financeiro ou crédito ambiental, mas servem como insumo primario para a mensuragao
das emissdes evitadas por substituicdo modal. A partir dessa base, a TCA é estruturada
como a razao entre o Beneficio Ambiental Monetizado (BAM) e a Despesa Operacional

Total (DOT), conforme expressao geral:

TCA =BAM / DOT

O BAM (Beneficio Ambiental Monetizado) representa a agregacdo ponderada das
externalidades positivas geradas pela operagao metroferroviaria, incluindo a redugao
de emissdes de CO,, a economia de tempo social, a mitigagao de impactos na saude
publica e os efeitos ambientais indiretos associados a menor utilizacdo do transporte

individual motorizado. Importante destacar que a monetizacdo dessas externalidades

14



“b AEAMESP

Prémio
Tecnologia &
Desenvolvimento

Metroferroviarios /INP ﬂCTRé;q‘Z\ﬁf::

322 SEMANA DE TECNOLOGIA METROFERROVIARIA
132 PREMIO TECNOLOGIA E DESENVOLVIMENTO METROFERROVIARIOS

ndo configura geracdo de crédito de carbono, mas sim um exercicio de valoracao

economica de impacto evitado, com finalidade exclusivamente analitica e comparativa.

Dessa forma, o modelo preserva a integridade conceitual entre TCA e o Sistema
Brasileiro de Comércio de Emiss&es (SBCE), instituido pela Lei n2 15.042/2024. Enquanto
o SBCE regula a emissdo e negociacdo de ativos ambientais (CBEs e CRVEs), a TCA opera
como um indicador de desempenho socioambiental, fornecendo base informacional
estruturada para apoiar processos de governanca, reporte ESG e analises de eficiéncia

publica.

3.2 INTEGRACAO ENTRE GHG PROTOCOL, ISO 14064 E O SISTEMA
BRASILEIRO DE COMERCIO DE EMISSOES (SBCE)

A robustez do framework proposto depende diretamente da integracdo entre
padrdes internacionais de mensuracdo de emissdes e o arcabouco regulatério nacional
emergente. Nesse sentido, o GHG Protocol constitui a base metodoldgica para
guantificacdo das emissdes, enquanto a ISO 14064 estabelece os critérios de verificagdo

independente e auditoria dos inventarios de gases de efeito estufa.

Essa dupla estrutura garante que os dados utilizados no modelo possuam
rastreabilidade, consisténcia e comparabilidade, atendendo aos requisitos de
transparéncia exigidos por investidores institucionais e érgaos reguladores. A integracao
desses padrdes com o SBCE permite que o setor metroferroviario se posicione de forma

estruturada dentro do ecossistema regulado de carbono, no qual a mensuragao de
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emissoes e a verificacdo independente sdo condicbes necessarias para participacdo no
mercado. Entretanto, é fundamental reforgar que a TCA ndo constitui instrumento de
geracao ou comercializacdo de créditos de carbono. Sua fung¢ao é anterior e estrutural:
fornecer uma camada analitica que organiza as externalidades positivas associadas a
operacdo, permitindo que estas sejam interpretadas de forma consistente no contexto

de politicas publicas, relatdrios ESG e analises de investimento sustentdvel.

Essa separacdo conceitual é central para evitar distorcdes metodoldgicas e garantir
aderéncia aos principios de integridade ambiental exigidos por mercados regulados e
voluntarios. Assim, enquanto o SBCE estabelece regras para emissao e compensacao de
gases de efeito estufa, a TCA atua como um instrumento de leitura ampliada do

desempenho ambiental do sistema de transporte.

3.3 EXTERNALIDADES POSITIVAS E ESTRUTURA DE VALORAGCAO DO
BENEFICIO AMBIENTAL MONETIZADO (BAM)

O fator potencial do modelo reside no apoio para construcdo de subsidios focados ao
Beneficio Ambiental Monetizado (BAM), que sintetiza o conjunto de externalidades
positivas geradas pelo transporte metroferroviario. Essas externalidades sdo
estruturadas em quatro dimensdes analiticas principais: (i) reducdo de emissdes de CO,
por substituicdo modal, (ii) economia de tempo social, (iii) reducdo de custos associados

a saude publica e (iv) mitigacdo de impactos ambientais indiretos.
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A reducdo de emissdes de CO, é calculada a partir da diferenca entre o cendrio real
(operacdo metroferroviaria) e o cendrio contrafactual (uso de transporte individual
motorizado ou modal rodovidrio equivalente), utilizando fatores de emissdo
consistentes com bases reconhecidas internacionalmente. Essa abordagem permite
mensurar emissoes evitadas sem confundi-las com créditos de carbono, uma vez que
estes Ultimos dependem de regras especificas de adicionalidade e certificagdo no ambito
do SBCE ou mercados voluntarios. A economia de tempo social representa o ganho de
produtividade sistémica decorrente da maior eficiéncia operacional do modal
metroferrovidrio, sendo monetizada com base em valores médios de tempo econémico
regional. J& a reducdo de impactos na saude publica é derivada da diminui¢cdo da
exposicdo populacional a poluentes atmosféricos, com base em custos evitados de

internacdes e tratamentos associados a doencas respiratdrias e cardiovasculares.

Por fim, os impactos ambientais indiretos incluem efeitos relacionados a reducdo de
acidentes de transito, menor desgaste de infraestrutura vidria e diminuicdo de
externalidades negativas urbanas. A consolidagao dessas dimensGes em um Unico
indicador monetizado permite a constru¢ao de uma métrica comparativa robusta, capaz

de refletir o valor publico ampliado do transporte metroferrovidrio.

3.4 POTENCIAL DE APLICACAO DO FRAMEWORK EM GOVERNANCA ESG E
FINANCIAMENTO SUSTENTAVEL

Os resultados da aplicacdo conceitual do framework indicam elevado potencial de

integragdo com estruturas contemporaneas de governanga ESG e mecanismos de
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financiamento sustentavel. A capacidade de organizar externalidades positivas de forma
auditavel e comparavel cria condi¢Ges objetivas para aprimorar a qualidade dos
relatérios de sustentabilidade e fortalecer a transparéncia institucional das operadoras
metroferrovidrias. Nesse contexto, a TCA pode ser incorporada como indicador
complementar em relatérios ESG, balancos socioambientais e instrumentos de
planejamento estratégico, permitindo maior consisténcia na comunicacdo de
desempenho ambiental. Além disso, a estrutura metodoldgica proposta fornece
subsidios relevantes para avaliacdo de elegibilidade em instrumentos financeiros
sustentaveis, como green bonds e sustainability-linked bonds. Do ponto de vista
regulatorio, a existéncia de um framework estruturado e auditavel contribui para o
processo de padronizacdo de metodologias no dmbito do marco legal brasileiro de
carbono, especialmente no contexto de implementagdo progressiva do SBCE. Ao
estabelecer uma base conceitual comum para mensuragao de externalidades, o modelo
reduz assimetrias informacionais e fortalece a comparabilidade entre operadoras,
elemento essencial para a consolidacdo de um mercado de carbono eficiente e

confiavel.

3.5 PLANO DE LOGISTICA SUSTENTAVEL (PLS), MARCO REGULATORIO E
ESTRUTURA NORMATIVA APLICAVEL

A consolidacdo de Planos de Logistica Sustentavel (PLS) no setor publico brasileiro
encontra respaldo normativo em um conjunto articulado de instrumentos legais e

infralegais que orientam a incorporacgao de critérios ambientais, sociais e de governanca
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na gestao institucional. Entre os principais marcos, destaca-se a Instru¢gao Normativa n?
10/2012 da entdo Secretaria de Logistica e Tecnologia da Informac¢do do Ministério do
Planejamento, que estabeleceu diretrizes iniciais para a elaboracao de PLS na
administracdo publica federal, posteriormente refor¢cadas por normativas de

governanca e sustentabilidade no ambito das empresas estatais.

No contexto das operadoras metroferroviarias, a Lei n? 13.303/2016 (Lei das
Estatais) constitui o eixo estruturante de governanca corporativa, ao estabelecer
parametros de eficiéncia, transparéncia e responsabilidade na gestdo de empresas
publicas e sociedades de economia mista. Essa base normativa é complementada pelas
diretrizes de integridade, sustentabilidade e controle interno, que passam a exigir a
incorporacdo de métricas ambientais verificaveis como parte do processo decisério
estratégico. A introdugdao de um framework auditavel como o TCA no escopo do PLS
permite que os instrumentos de planejamento logistico deixem de operar
exclusivamente sob a dtica de eficiéncia operacional classica, passando a incorporar
varidveis de desempenho climatico, tais como emissdes evitadas, intensidade carbdnica
por passageiro-quildmetro e eficiéncia energética sistémica. Essa integracdo cria uma
camada analitica adicional, alinhada as exigéncias contemporaneas de relatdrios ESG e
aos mecanismos emergentes do Sistema Brasileiro de Comércio de Emissdes (SBCE),

instituido pela Lei n© 15.042/2024.
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Do ponto de vista regulatério, observa-se uma convergéncia progressiva entre
politicas de logistica publica, governanga climatica e instrumentos de mercado de
carbono, o que reforca a necessidade de metodologias padronizadas de mensuracgao e
reporte. Nesse sentido, o framework proposto fornece subsidios técnicos relevantes
para a futura normatizacdo de indicadores ambientais aplicaveis aos PLS, especialmente
no que se refere a rastreabilidade dos dados, auditabilidade independente e
comparabilidade interinstitucional. Por fim, a incorporag¢do da TCA como instrumento
estruturante do PLS permite que o planejamento logistico das operadoras
metroferrovidrias seja orientado por uma légica de valor publico ampliado, na qual
eficiéncia operacional, descarbonizacdo e governanca ESG deixam de ser dimensGes
paralelas e passam a constituir um sistema integrado de decisdo. Essa convergéncia
fortalece a capacidade institucional das operadoras de se posicionarem como agentes
estruturantes da transicdao para uma economia de baixo carbono, com maior aderéncia
as exigéncias regulatérias futuras e maior atratividade para mecanismos de

financiamento sustentavel.

3.6 DEMONSTRACAO DO MODELO, RASTREABILIDADE METODOLOGICA E
ANALISE DE RISCOS DO FRAMEWORK TCA

A consolidagao do framework de mensuragao auditavel de externalidades no
transporte metroferrovidrio, estruturado a partir da Taxa de Cobertura Ambiental (TCA),
exige ndo apenas a definicdo conceitual de seus componentes, mas também a

demonstragdo de sua aplicabilidade operacional e a avaliagao sistematica dos riscos
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associados a sua implementagdo. Nesse sentido, esta subsegdo apresenta a logica de
funcionamento do modelo sob uma perspectiva integrada de mensuracgao,
rastreabilidade e governanga, bem como uma matriz estruturada de riscos e
mecanismos de mitigagdo. O modelo TCA, enquanto indicador sintético de
externalidades positivas, opera a partir da agregacao de trés vetores fundamentais:
emissOes evitadas de gases de efeito estufa (CO,e), beneficios socioecondmicos
associados a reducdo de tempo e externalidades de saude publica, e ganhos sistémicos
relacionados a eficiéncia energética e a substituicdo modal. Esses componentes sdo
integrados em uma estrutura de mensurac¢ao baseada em dados operacionais primarios,
devidamente compatibilizados com metodologias reconhecidas internacionalmente,
como o GHG Protocol e os critérios de verificagdo da ISO 14064. A rastreabilidade do
modelo é assegurada por meio da vinculacdo direta entre dados operacionais (consumo
energético, quilometragem rodada, volume de passageiros transportados e matriz
energética utilizada) e fatores de emissdo padronizados. Essa estrutura permite a
auditabilidade integral do processo, reduzindo assimetrias informacionais e
fortalecendo a confiabilidade dos relatérios institucionais e ESG. Em termos de
governanga, o modelo estabelece um fluxo continuo de mensuragao, reporte e
verificagdo (MRV), compativel com as exigéncias emergentes do Sistema Brasileiro de
Comércio de Emissdes (SBCE), instituido pela Lei n? 15.042/2024. A operacionalizacdo
do framework também contempla mecanismos de consisténcia temporal e espacial dos

dados, assegurando que as variacOes observadas nos indicadores ndo sejam decorrentes
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de inconsisténcias metodoldgicas, mas sim de alteragcdes reais no desempenho
operacional ou ambiental da organizacdo. Esse aspecto é fundamental para a
construcdo de séries histéricas confidveis, que permitam comparabilidade interanual e
benchmarking setorial. No contexto da governanca corporativa, a ado¢ao do TCA como
instrumento de apoio a decisdo estratégica implica a incorporacdo de uma camada
adicional de controle interno, voltada a validacdo cruzada entre dados operacionais,
registros contabeis e relatérios ambientais. Essa integracdo fortalece a aderéncia do
modelo as diretrizes da Lei n? 13.303/2016, especialmente no que se refere a

transparéncia, eficiéncia e responsabilidade na gestdo de empresas estatais.

Entretanto, como qualquer sistema baseado em integracdo de multiplas fontes de
dados e variaveis estimativas, o framework TCA esta sujeito a riscos operacionais,
metodoldgicos e institucionais. A identificacdo e mitigacdo desses riscos sdo condicdes
essenciais para sua viabilidade como instrumento de governanga e suporte a decisao.
Nesse contexto, apresenta-se a seguir a matriz de riscos associada a implementagdo do

modelo:

Tabela 1 - Matriz de Riscos e A¢des Mitigadoras do Framework TCA

Categoria de Acgdo Mitigadora

Descricdo do Risco  Impacto Potencial Probabilidade

Risco Proposta
Divergéncias entre N

Risco de b & . Distorc3o do célculo Padronizacdo de bases de
ases operacionais . ~

Inconsisténcia ( P ~daTCAeperdade Média dados com integracdo a
energia, passageiros, N . .

de Dados g p~ g comparabilidade sistemas corporativos e
manutenggo) adocdo de protocolo
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Categoria de
Risco

Risco
Metodoldgico

Risco de
Greenwashing

Risco de
Interpretagao
Regulatéria

Risco de
Fragmentacao
Institucional

Risco de
Dependéncia de
Estimativas

Descrigdo do Risco

Uso de fatores de
emissdao nao
harmonizados ou
desatualizados

Uso indevido da TCA

como instrumento de

reputacdo sem lastro
verificavel

Divergéncia entre
aplicacdo do
framework e
exigéncias futuras do
marco legal climatico

Adocdo parcial ou
nao padronizada
entre operadoras

Uso excessivo de
proxies para
valoracgdo de
externalidades
sociais

Fonte: Adaptado pelo autor.

Impacto Potencial

Sub ou
superestimacdo das
emissoes evitadas

Perda de
credibilidade
institucional e risco
regulatério

Incompatibilidade
normativa futura

Perda de
comparabilidade
setorial

Reducdo da precisao
do indicador

Probabilidade

Média

Baixa a Média

Média

Alta

Média

Agao Mitigadora
Proposta

Unico de dados
operacionais

Adocdo obrigatdria de
fatores IPCC e bases
oficiais nacionais, com
atualizacdo periddica
auditada

Implementagado de
auditoria independente
obrigatéria (ISO 14064 e
verificadores acreditados
no SBCE)

Alinhamento continuo
com diretrizes do SBCE e
participacdo em consultas
publicas regulatérias

Criacdo de diretrizes
unificadas setoriais com
apoio de entidades
reguladoras e associagoes
do setor

Priorizagdo de dados
primarios e calibracdo
periddica dos modelos
econométricos utilizados

A anadlise da matriz evidencia que os principais riscos associados ao framework

ndo sdo de natureza estrutural, mas sim de implementacdo e padronizacdo institucional.

Em todos os casos, observa-se que os mecanismos de mitigacdo estdo diretamente
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vinculados a governanga de dados, a auditoria independente e a convergéncia

regulatdria com o marco legal do carbono no Brasil.

Dessa forma, o modelo TCA se posiciona como uma arquitetura metodoldgica
resiliente, cuja robustez depende menos de sua formulagao tedrica e mais da disciplina
institucional de sua implementacdo. A incorporacdo de praticas de governanca de
dados, auditoria ambiental e alinhamento regulatdrio progressivo permite que o
framework evolua de um instrumento analitico para um elemento estruturante da

politica de sustentabilidade corporativa no setor metroferroviario.

Tabela 2 — Estrutura Integrada do Framework de Mensurag¢ao Auditavel de
Externalidades (FAME-TCA)

. = C o w . Método d Interf
Dimensaodo Componente Descricdo Técnica  Fonte de Dados ctodo de - Intertace com
Framework Estrutural Tratamento / Governanga

Mensurag¢ido (ESG/ SBCE)
Volume de Sistemas L
. L Consolidagdo ven
Dados de passageiros, km operacionais da q Suporte ao “S
e
1. Base mobilidade rodados, frequéncia operadora Lo (Social) e “E”
. . . . indicadores .
Operacional metroferroviari e capacidade (bilhetagem, .. (Environmental)
. operacionais
a operacional do CCO, . o ESG
. N padronizados
sistema manutengdo)

GHG Protocol,

L Conversao
L. Quantificagdo de consumo L
2. Emissoes de L . L. em tCOze Base técnica
Inventdriode  CO,e gerado direta e energético, . N
GEE (Escopos L. Lo . com fatores paraintegragdo
emissoes indiretamente pela matriz elétrica,
1,2e3) N deia d IPCC e bases futura ao SBCE
operag¢ao cadeia de
perag . nacionais
suprimentos
3. Emissdes evitadas  Modelos de )
pela migracdo do demanda e Calculo Indicador-chave
Externalidades Substituicdo transporte estudos de diferencial de d¢
. modal individual/rodoviari mobilidade emissdes descarbonizacé
Evitadas o para Srbana evitadas por © setorial

metroferroviario
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Dimensao do
Framework

4. Economia de
Saude Publica

5. Economia de
Tempo Social

6. Saving
Qualitativo
(sQ)

7. Indicador
Sintético (TCA)

8. Sistema
MRV
(Measurement
, Reporting &
Verification)

9. Integragao
Regulatodria
SBCE

25

Componente
Estrutural

Reducdo de
impactos
atmosféricos

Eficiéncia de
deslocamento
urbano

Externalidades
ambientais
indiretas

Taxa de
Cobertura
Ambiental

Rastreabilidade
e auditoria

Mercado
Brasileiro de
Carbono

Método de Interface com
Fonte de Dados
Tratamento / Governanga

Mensurac¢io (ESG/ SBCE)

Descricdo Técnica

passageiro-
quilémetro
Reducdo de doencas DATASUS, Monetizagao Fortalece
respiratdrias e estudos por custo . ~ .
) . o . dimensao social
custos hospitalares epidemioldgico evitado em

evitados do ESG

s regionais saude publica
Valoragdo do .
p isas OD.  t Indicador de
esquisas OD, tempo por .
Tempo g P p, . produtividade
economizado pelos dados de renda média
.. . i . urbana e valor
usuarios do sistema trafego urbano regional .
publico
(IBGE)
Ruido, vibraco, Dados de Método de  Apoio a
i custo de overnanga
residuos, manutengao, . & . ¢
contaminagao . . reposicdo e ambiental e
. . meio ambiente . .
evitada e ciclo de hari prevencdo  conformidade
: ; e engenharia
vida de ativos & (MCRP) regulatéria
Relagdo entre Consolidaca Formula Indicador de
(i onsolidagdo
beneficios i ¢ agregada performance
ambientais dos médulos o .
. . auditdvel e  ESG e eficiéncia
monetizados e custo anteriores o .
operacional total replicavel ambiental
. . Reducdo de
Garantia de Auditoria .
. . Processo risco de
consisténcia, independente, .
. estruturado greenwashing e
transparéncia e ISO 14064, L
o . de validagdo aumento de
verificabilidade dos verificadores o
) externa credibilidade
dados acreditados .
institucional

L Alinhamento
Compatibilizagao .
Lei n?

. o 15.042/2024 e
Sistema Brasileirode , _
orgdo gestor do

SBCE

metodoldgic Base futura para
dos dados com o L
oe precificacdo de

padronizagdo carbono e ativos
de

inventarios

Comércio de . .
L ambientais
Emissdes
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Método de Interface com

Dimensaodo Componente Descricdo Técnica  Fonte de Dados
Tratamento / Governanga

Framework Estrutural -
Mensurac¢io (ESG/ SBCE)
N . Fortalecimento
10. Integracao do Consolidacao
A L. da governanga
Governanga Transparéncia e framework aos Relatdrios GRI, de .
N L. L corporativa e
ESG e prestagdo de relatdrios de SASB, relatérios indicadores tracio d
atragdo de
Relatérios contas sustentabilidade e  corporativos auditaveis e f |
capita
Institucionais gestao comparaveis P )
sustentdvel

Fonte: Adaptado pelo autor.

A estrutura apresentada evidencia que o Framework de Mensuracdo Auditavel de
Externalidades (FAME-TCA) configura-se como uma arquitetura metodoldgica
multinivel, concebida para integrar, de forma sistémica e rastreavel, dados operacionais
do transporte metroferroviario, métricas ambientais de emissGes de gases de efeito
estufa e instrumentos contemporaneos de governanca corporativa orientados por

critérios ESG e por mecanismos regulatérios de precificagao de carbono.

Sua légica de funcionamento ultrapassa a mera agregacao de indicadores setoriais,
ao estabelecer uma cadeia estruturada de transformagdo de dados primarios
operacionais em unidades de valor socioambiental compardveis, auditaveis e
compativeis com padrdes internacionais de mensuracdo e verificacao, especialmente
aqueles associados ao GHG Protocol e a ISO 14064. Nesse contexto, o framework nao
apenas quantifica emissGes evitadas e externalidades positivas, mas também organiza
essas informagGes em uma estrutura de governanga orientada por evidéncias, com

rastreabilidade plena ao longo de todo o ciclo de mensuracao.
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Adicionalmente, a arquitetura do FAME-TCA viabiliza a convergéncia entre trés
dimensdes historicamente tratadas de forma dissociada: (i) a contabilidade operacional
das empresas metroferrovidrias, (ii) os sistemas de reporte ESG e sustentabilidade
corporativa, e (iii) os mecanismos emergentes do Sistema Brasileiro de Comércio de
Emissdes (SBCE), instituido pela Lei n® 15.042/2024. Essa convergéncia reduz
assimetrias informacionais, fortalece a comparabilidade setorial e amplia a
confiabilidade dos dados utilizados em processos de tomada de decisdo publica e

privada.

Do ponto de vista da governanca climatica, o modelo contribui para a transicdo de
uma légica baseada exclusivamente em indicadores financeiros para uma abordagem
orientada por valor publico ampliado, na qual a eficiéncia operacional passa a ser
complementada pela mensuragdao estruturada de impactos ambientais evitados e
beneficios sociais indiretos. Dessa forma, o framework se posiciona como um
instrumento de suporte a decisdo estratégica, com potencial de subsidiar politicas
publicas, estratégias de investimento sustentavel e mecanismos futuros de precificagao
de carbono. Por fim, a estrutura integrada evidencia que a principal inovagao do modelo
nao reside apenas na construcdo de um indicador sintético (TCA), mas na criacdo de um
sistema institucionalizado de mensuracdao auditavel de externalidades, capaz de
sustentar praticas de governanca mais transparentes, compardveis e alinhadas as

exigéncias regulatdrias e financeiras da economia de baixo carbono.
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3.7 RETORNO SOCIOAMBIENTAL INTEGRADO (RSI) ESPERADO COM A
APLICACAO DO FRAMEWORK FAME-TCA

A aplicagdo do Framework de Mensuragao Auditavel de Externalidades (FAME-TCA)
amplia o escopo tradicional de avaliagdo de desempenho ao incorporar dimensdes
ambientais, sociais e sistémicas na andlise da operagao metroferrovidria. Em
consonancia com a literatura de finangas sustentdveis e governanga ESG (WORLD BANK,
2023; OECD, 2022), propde-se o Retorno Socioambiental Integrado (RSI) como indicador

sintético de valor publico.

O RSI é definido como a razdo entre o Beneficio Socioambiental Monetizado (BSM) e o

Custo Operacional Total (COT):

RSI= BSM/COT

em que o BSM agrega externalidades positivas quantificaveis:
BSM=ECO2+ESP+ETS+TCA_adj

O componente ECO, refere-se a monetizacdo das emissOes evitadas, calculada
conforme as diretrizes do GHG Protocol, garantindo consisténcia e rastreabilidade dos
inventarios de gases de efeito estufa. A estrutura conceitual é compativel com os
mecanismos de precificacdo de carbono associados ao Sistema Brasileiro de Comércio

de Emissdes (SBCE), instituido pela Lei n? 15.042/2024 (BRASIL, 2024).

Para fins de simulagdo, considera-se uma operadora metroferrovidria hipotética com os

seguintes parametros anuais: emissdes evitadas de 250.000 tCO.e, preco social do
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carbono de RS 200/tCO,e, economia em saude publica de RS 120 milh&es, economia de
tempo social de RS 180 milh&es, externalidades adicionais via TCA de RS 80 milhdes e

custo operacional total de RS 900 milhdes.

O componente climatico é:

e ECO, =RS 50 milhdes - Assim:

e BSM =RS 430 milhdes

e RSI=430/900=0,477

O resultado indica que as externalidades socioambientais monetizaveis
correspondem a aproximadamente 47,7% dos custos operacionais, sem considerar
receitas tarifarias ou efeitos macroecon6micos indiretos. Considerando ainda um fator
conservador de amplia¢do sistémica de 1,7, associado a efeitos de segunda ordem como
reducdo de congestionamentos, valorizacdo imobilidria e ganhos de produtividade

urbana (BANISTER, 2008), obtém-se:

e BSM ajustado = RS 731 milhdes

e RSl ajustado=731/900=0,812

Esse resultado sugere que a avaliacdo exclusivamente contabil subestima o valor
publico gerado pelo transporte metroferroviario, ao ndo capturar integralmente seus
efeitos socioecondmicos ampliados. Do ponto de vista regulatério, o RSI fortalece a

aderéncia a sistemas de Measurement, Reporting and Verification (MRV) e aos
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requisitos de governanca climatica associados ao SBCE. Adicionalmente, contribui para
a padronizacdo de métricas ESG (GRI, 2021), reduz assimetrias informacionais e amplia
a transparéncia na avaliagdao de desempenho setorial. Por fim, a adogao de métricas
baseadas em externalidades auditaveis fortalece a estruturagdo de instrumentos
financeiros sustentaveis, como green bonds e sustainability-linked bonds (WORLD BANK,
2023). Nesse sentido, o RSI ndo substitui o retorno financeiro tradicional, mas o
complementa, integrando desempenho econémico, impacto ambiental e geracdo de

valor publico em uma Unica estrutura analitica.

3.8 NTEGRACAO ENTRE CONTABILIDADE CLIMATICA, RISCO REGULATORIO
E DESEMPENHO ECONOMICO-FINANCEIRO NO CONTEXTO DO SBCE

A consolidacdo do Sistema Brasileiro de Comércio de Emissdes (SBCE), em conjunto
com a aplicacdo da Orientacdo Técnica OCPC 10 (CVM 223/2024) e do CPC 25, redefine
estruturalmente a forma como os resultados econémico-financeiros das entidades sdo
formados, ao internalizar o custo do carbono como elemento recorrente de mensuragdo
contabil e de precificacdo do risco climatico. Nesse contexto, o carbono deixa de ser uma
externalidade implicita e passa a integrar diretamente trés dimenses centrais da
analise de desempenho: resultado operacional, posicdo patrimonial e custo de capital,

consolidando-se como varidvel econdmica explicita no sistema contabil.
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Tabela 3 — Reconhecimento contabil das emissdes de GEE e dos passivos ambientais

Evento econémico Reconhecimento contabil

s . Passivo ambiental
Emissdes sujeitas ao SBCE .
(provisdo)

o Passivo de
Excesso de emissdes L
descarbonizagdo

Compromissos de Passivo construtivo ou
neutralidade (Net Zero) contingente
Compra de créditos Ativo ambiental

e L Baixa do ativo e liquidagao
Utilizagdo dos créditos L
da obrigacao

Venda de créditos Receita operacional
Ajuste correspondente Reducdo de ativos de
(Art. 6.2) carbono

Fonte: adaptado pelo autor.

Norma
aplicavel

CPC 25

CPC25/
OCPC 10

CPC 25

CPC16/
CpPC04

OCPC10

CPC 16

SBCE +
UNFCCC

Reflexo nas demonstragoes

Despesa na DRE e aumento do
passivo

Constituicdo obrigatéria de
provisao

Reconhecimento conforme
probabilidade da obrigacao

Formagdo de estoques ou
intangiveis

Reducdo do ativo e do passivo

Reconhecimento do resultado

Ajuste contabil e regulatério

Sob a dtica do CPC 25, as emissOes de gases de efeito estufa passam a gerar obrigacdo

presente quando associadas a requisitos regulatérios de compensacdo ou a

compromissos construtivos de descarbonizacdo, resultando no reconhecimento de

passivos ambientais. Em contrapartida, os instrumentos de conformidade climatica,

como créditos de carbono, CBIOs ou allowances, passam a ser reconhecidos como

ativos, classificados como estoques ou intangiveis conforme sua finalidade econémica,

em aderéncia a OCPC 10 (CVM, 2024). Essa dinamica estabelece uma relacdo de

correspondéncia contabil entre emissdes e mecanismos de mitigagdo, configurando um

modelo de espelhamento climatico no balango patrimonial.
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Tabela 4 — Modelo integrado de contabilizagdo do carbono no contexto do SBCE

Etapa Procedimento Resultado contabil
Identificacdo do . L L Classificagdo entre estoque, intangivel
. Defini¢do da finalidade econémica . .
instrumento ou ativo regulatério
Avaliagdo das Verificacdo da obrigacdo legal ou Reconhecimento de provisdo
emissoes construtiva ambiental (CPC 25)

Aplicacdo da norma contabil
Mensuragao correspondente (CPC 16, CPC 04 e CPC
25)

Mensuracdo inicial dos ativos e
passivos

Compensacgao das . . L . . o .
L Utilizacdo ou aposentadoria dos créditos Baixa do ativo e liquidagdo do passivo
emissdes

. L Registro em balango, DRE e notas Transparéncia dos impactos
Evidenciagdo L . . . . L
explicativas financeiros, patrimoniais e climaticos

Fonte: adaptado pelo autor.

No resultado do exercicio, essa estrutura se materializa por meio do reconhecimento
de despesas associadas a provisdo de emissdes, aquisicdo de créditos e ajustes de
mensuracdo econdmica do carbono, com impactos diretos sobre o EBITDA e o lucro
liqguido. Adicionalmente, a internalizagdo do carbono como variavel contabil influencia
a precificacdo de mercado das empresas, uma vez que o risco regulatério e o custo
futuro de conformidade passam a ser incorporados na taxa de desconto utilizada em
modelos de valuation. Assim, o carbono afeta diretamente o valor da empresa via
WACC, elevando o custo de capital e reconfigurando a avaliagdo econémico-financeira
em setores intensivos em emissdes, como o transporte metroferroviario. O ciclo de

aplicacdo pode ser demonstrado conforme a tabela a seguir:
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Tabela 5 - Sintese do Ciclo de Aplicagao do Retorno Socioambiental Integrado (RSI)

Etapa Aplicagao Resultado

Calculo do Beneficio Socioambiental
Monetizado (BSM), composto por:

1. Mensuragdo das L. . .
. emissGes evitadas (ECO,), economia em . L
externalidades i Lo . monetdrios auditaveis, tornando-os
. . . saude publica (ESP), economia de tempo L o
socioambientais . . L comparaveis aos indicadores
social (ETS) e externalidades adicionais

mensuradas pelo FAME-TCA (TCA_adj).

Permite converter beneficios
ambientais e sociais em valores

financeiros tradicionais.

Evidencia o valor publico gerado pela
Aplicagdo da relagdo RSI=BSM / COT, operagdo metroferrovidria,
comparando o beneficio socioambiental demonstrando que a analise

2. Calculo do
Retorno
Socioambiental

monetizado ao custo operacional total. exclusivamente contabil subestima
Integrado (RSI)

seus beneficios.

Aumenta a transparéncia, reduz
Integracdo do RSl aos sistemas de MRV, assimetrias informacionais, fortalece a

3. Aplicagdes A s o
as exigéncias do SBCE e as métricas ESG, governanga climatica e favorece a

estratégicas e . L . . o . ) ]
apoiando decisdes de investimento e emissdo de instrumentos financeiros

regulatorias . . i L
financiamento sustentavel. sustentaveis, como green bonds e

sustainability-linked bonds.

Fonte: adaptado pelo autor.

Em sintese, a estrutura proposta organiza a aplicagao do Framework FAME-TCA em
trés etapas. A primeira consiste na mensuragao das externalidades socioambientais, por
meio do Beneficio Socioambiental Monetizado (BSM), que converte beneficios
ambientais e sociais em valores monetarios auditaveis. A segunda corresponde ao
calculo do Retorno Socioambiental Integrado (RSl), obtido pela relacdo entre o BSM e o
Custo Operacional Total (COT), evidenciando o valor publico gerado além dos resultados
financeiros tradicionais. Por fim, o RSI é integrado as aplicacdes estratégicas e

regulatodrias, alinhando-se aos sistemas MRV, ao SBCE e as métricas ESG, fortalecendo a
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transparéncia, a governanga climatica e o acesso a instrumentos de financiamento

sustentavel.

3. CONCLUSOES

O presente estudo consolidou uma proposta metodoldgica voltada a mensuragao
auditavel de externalidades socioambientais no setor metroferroviario brasileiro,
evidenciando a necessidade de evolugcdo dos instrumentos tradicionais de avaliacdo de
desempenho. A analise demonstrou que os modelos contdbeis convencionais ndo sdo
suficientes para capturar integralmente o valor publico gerado por sistemas de
transporte de alta capacidade. Nesse contexto, o Framework de Mensuragao
Auditavel de Externalidades (FAME-TCA) foi estruturado como uma arquitetura
integrada de governanga, capaz de organizar dados operacionais, indicadores
ambientais e métricas socioecondmicas em uma ldgica rastredvel e auditavel. A Taxa de
Cobertura Ambiental (TCA) foi concebida como indicador sintético de desempenho
socioambiental, cuja funcdo nado é substituir métricas financeiras ou instrumentos de

mercado de carbono, mas complementar a leitura de valor publico ampliado.

Dessa forma, reforca-se que a TCA ndo deve ser interpretada como crédito de
carbono, nem como instrumento de compensagao ambiental, tampouco como ativo
financeiro regulado no dmbito do SBCE, instituido pela Lei n? 15.042/2024 (BRASIL,
2024). Sua funcdo central consiste em estruturar externalidades positivas de forma

comparavel, auditavel e tecnicamente verificavel, permitindo maior transparéncia
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institucional e suporte a decisdo estratégica. A literatura de economia dos transportes
ja reconhece que sistemas de transporte coletivo geram beneficios significativos nao
capturados pelos modelos tradicionais de custo-beneficio. Esses beneficios incluem
reducdo de emissdes de gases de efeito estufa, diminuicdo de congestionamentos
urbanos, economia de tempo social e impactos positivos na saude publica. A auséncia
de metodologias padronizadas para mensuracgdo dessas externalidades gera assimetrias
informacionais relevantes entre operadoras, investidores e d6rgdos reguladores. Essa
assimetria compromete a comparabilidade setorial e reduz a capacidade de formulagao
de politicas publicas baseadas em evidéncias. O modelo proposto busca justamente
mitigar essa lacuna ao propor uma estrutura de mensuracdo auditavel e replicavel.

(BANISTER, 2008).

A incorporagdo do GHG Protocol como base de cdlculo de emissdes assegura
aderéncia a padrdes internacionais reconhecidos de contabilizagdo de gases de efeito
estufa (WRI; WBCSD, 2004). A utilizacdo de metodologias consolidadas como o GHG
Protocol permite compatibilidade com sistemas de inventdrio de Escopos 1, 2 e 3,
ampliando a robustez técnica do modelo. Adicionalmente, a integracdo com normas de
verificagdo como a ISO 14064 fortalece a confiabilidade dos dados ambientais
reportados (1SO, 2018). No ambito regulatério, a Lei n2 15.042/2024 introduz o Sistema
Brasileiro de Comércio de EmissGes (SBCE), criando um ambiente institucional orientado

a mensuracao, relato e verificacdo de emissdes. Esse cenario normativo reforca a
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necessidade de frameworks capazes de produzir dados consistentes e auditaveis para
suporte a regulacdo climatica. Nesse sentido, o modelo atua como instrumento
metodoldégico complementar ao ambiente MRV exigido por mercados regulados de
carbono. Importa destacar que o framework ndo cria créditos de carbono, nem substitui
inventarios oficiais, mas fornece base analitica estruturada para interpretacdo de
externalidades. A simulacdo do ROl Qualitativo-Socioambiental (ROI-QS) demonstrou
gue o valor das externalidades pode ser relevante quando corretamente aplicado. Esse
resultado evidencia uma possivel submensuracdo estrutural do valor publico gerado
pelo transporte metroferroviario. A literatura internacional confirma que analises
restritas ao fluxo financeiro tendem a subavaliar sistemas de transporte sustentavel de

alta capacidade (OECD, 2022).

Quando incorporados efeitos indiretos, como produtividade urbana e valorizacdo
imobiliaria, o impacto econdmico total tende a ser substancialmente maior. Tal
mudanca de paradigma é compativel com a evolucao das praticas de governanca ESG,
que exigem métricas verificaveis e comparaveis. A adogdo de frameworks auditaveis
contribui para a redugao de riscos associados ao greenwashing, tema amplamente
discutido na literatura contemporanea de sustentabilidade corporativa (WORLD BANK,
2023). Além disso, a padronizacdo metodoldgica proposta pode subsidiar futuras
diretrizes regulatdrias no setor de transportes. Isso inclui a construcao de referenciais

técnicos para mensuracdo de externalidades em politicas publicas de mobilidade
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urbana. Tal estrutura também favorece a integracdo com instrumentos financeiros
sustentdveis, como green bonds e sustainability-linked bonds. Esses instrumentos
exigem meétricas claras de desempenho ambiental para garantir credibilidade junto a
investidores. A rastreabilidade dos dados também fortalece a transparéncia
institucional e a governanca publica. Nesse contexto, a mensuracao auditavel torna-se

elemento central de confiabilidade regulatéria.

A integracdo entre TCA, ESG e SBCE cria um ecossistema analitico coerente para
avaliacdo de desempenho ambiental. Esse ecossistema permite alinhar planejamento
estratégico, politica publica e financiamento sustentavel. Deste modo, a proposta
representa uma contribuicdo metodoldgica na forma de mensurar valor publico no
transporte metroferrovidrio, onde sua principal contribuicdo reside na capacidade de

transformar externalidades dispersas em indicadores estruturados e auditaveis.

Além de sua contribuicdo aplicada, o FAME-TCA apresenta potencial para ampliar a
discussdo técnica sobre a mensuracgao de valor publico em infraestruturas de mobilidade
sustentavel. Ao integrar varidveis ambientais, operacionais e socioecondmicas em uma
estrutura auditavel, o modelo contribui para superar abordagens fragmentadas
tradicionalmente empregadas na avaliagdo de sistemas de transporte. Essa
caracteristica favorece a construcdo de indicadores mais aderentes a complexidade dos
impactos gerados pela mobilidade urbana contemporanea, aproximando a analise de

desempenho dos principios de desenvolvimento sustentavel e de criacdo de valor
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compartilhado. O modelo constitui uma contribuicdo metodolégica para a mensuracao
auditavel do valor publico em sistemas de mobilidade sustentavel ao integrar variaveis
ambientais, operacionais, contdbeis e socioeconémicas em uma estrutura rastredvel e
compativel com prdticas contemporaneas de governanca. A metodologia supera
abordagens fragmentadas de avaliacdo de desempenho, permitindo incorporar
externalidades positivas e custos climaticos a andlise econdmico-financeira. No contexto
regulatorio inaugurado pelo Sistema Brasileiro de Comércio de Emissdes (SBCE) e pela
Orientacdo Técnica OCPC 10 (CVM 223/2024), o framework contribui para reduzir
assimetrias informacionais ao aproximar a contabilidade financeira da contabilidade

ambiental e fortalecer a transparéncia na gestdo dos impactos climaticos.

Sob a perspectiva da governanca, o modelo oferece suporte técnico a formulagdo de
politicas publicas, a priorizagao de investimentos e ao monitoramento de metas de
sustentabilidade, por meio de indicadores auditaveis e comparaveis. Ao internalizar os
efeitos econdmicos do carbono e integrar métricas ambientais aos processos de
avaliagdo de desempenho, o FAME-TCA fortalece mecanismos de accountability, amplia
a confiabilidade das informacdes para reguladores e investidores e cria condi¢bes
favordveis para a utilizacdo de instrumentos de financiamento sustentavel e de
planejamento estratégico alinhados a economia de baixo carbono. Como agenda futura,
recomenda-se a aplicacgdo empirica do framework em diferentes sistemas

metroferrovidrios brasileiros, de modo a avaliar sua sensibilidade, capacidade de
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replicacdo e aderéncia a distintos contextos operacionais e regulatérios.
Adicionalmente, a integragao com plataformas digitais de monitoramento, sistemas de
gestdo ESG e instrumentos de finangas sustentaveis podera ampliar sua aplicabilidade.
Em sintese, a evolucdo de modelos como o FAME-TCA representa um avang¢o na
transicdo de uma avaliacdo centrada exclusivamente na eficiéncia econémica para uma
abordagem integrada de valor publico, na qual desempenho financeiro, beneficios
socioambientais e responsabilidade climatica passam a constituir dimensGes

complementares da sustentabilidade da mobilidade urbana.
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