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Introducdo

Os setores de finangas/investimentos e de Energia Renovével (ER), sfo basilares para qual quer programa de alteractes do clima. O primeiro foi identificado
como fundamental para 0 avanco da transi¢&o energética zero-carbono, atuando como facilitador e catalisador determinante desta transformacéo econémica
climética (Chenet et a., 2019). J4 0 segundo, é componente principal de qualquer estratégia de mitigacdo das mudangas climaticas (Arent et a., 2011) e suas
tecnol ogias associadas tem sido alvo de um crescente interesse, tornando-se realidade nos Ultimos anos (Dranka et al ., 2020).

Problema de Pesquisa e Objetivo

Avaliagdes financeiras dificultam o desenvolvimento da energia geotérmica(L ukawski et al., 2016) e a abordagem de opgdes reais poderia contribuir para o
seu desenvolvimento (Compernolle et al., 2019; Fernandes et ., 2011). Assim, é oportuno responder: Como a abordagem de opgoes reais pode contribuir nas
andlises de investimentos em usinas geotérmicas? O artigo tem por objetivo expandir o entendimento sobre investimentos e opgdes reais em usinas
geotérmicas, sobretudo ao: i. Selecionar ref. bibliogréficas sobre o tema; ii. Realizar analises bibliométricas sobre os artigos e suas referéncias.
Fundamentagéo Tedrica

A teoria das opgOes reais é conhecida por aumentar o valor de projetos sob incerteza, modelando sua flexibilidade, em resposta as mudancgas em seus
ambientes. Poderia ser usada para lidar com questdes ambientais e de energia atuais, aumentando o valor dos projetos de geragéo de el etricidade,
especialmente projetos de energia renovavel (Martinez Cesefia et a., 2013). A energia geotérmica € uma fonte renovével, derivada da energia térmica
armazenada no interior da Terra. Sua producdo de tem uma baixa pegada de carbono e a capacidade de fornecer energia e calor continuos(Compernolleet al.,
2019).

Metodologia

Utilizou-se o processo estruturado para a selecdo e andlise da literatura cientifica Prok now-C (Ensslin et al., 2017). Definidas as bases Scopus e WoS, e os
eixos de pesquisa, andlise de investimento e energia renovavel, buscou-se nas bases artigos, que passaram de maneira sistemética por filtros de
reconhecimento cientifico, alinhamento a pesquisa e aderéncia ao tema proposto e resultaram num Portfélio Bibliografico (PB) que subsidiaram as andlises
bibliométricas.

Andlise dos Resultados

Como resultado do processo metodol 6gico formou-se um portfélio bibliogréfico composto por 25 artigos, alinhados ao objetivo da pesquisa, aderente ao tema
proposto e com reconhecimento cientifico. Nas andlises bibliométricas, foram elaborados gréficos para representar adequadamente os aspectos quantitativos e
cognitivos da pesquisa, cujo parametros observaveis sao: Artigos destaques, suas referéncias, autores destaques, nimero de citagoes, palavras chaves e
periédicos mais relevantes.

Conclusdo

Esta pesquisa se propds a apresentar um portfdlio bibliogréfico tedrico relevante, detalhando o processo que resultou em 25 artigos. Nas andlises
bibliométricas evidenciou-se: @) que os periddicos destaques foram o Energy Policy, Energy Econdmics e Renewable and Sustainable Energy Reviews; b)
como autores o pesquisador Ferreira, P. foi o Unico que participou com 3 trabalhos no PB selecionado e Fleten S. E. teve mais de 10 trabalhos compondo as
referéncias do PB; e c) os artigos (Boomsma et al., 2012) e (Fernandes et al., 2011) se sobressairam na classificaggo de relevancia académica.
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ANALISE DE INVESTIMENTO E FINANCAS SUSTENTAVEIS: UM ESTUDO
BIBLIOMETRICO DE OPCOES REAIS COMO FERRAMENTA FINANCEIRA PARA
VIABILIDADE DE ENERGIA RENOVAVEL GEOTERMICA.

1. INTRODUCAO

As mudangas recentes ocorridas no clima mundial ndo tém precedentes e todas as
regides do mundo j& sdo afetadas por eventos extremos como ondas de calor, chuvas fortes,
secas e ciclones provocados pelo aquecimento global. E o que diz relatério AR6, aprovado e
divulgado pelo Intergovernmental Panel on Climate Change (IPCC), divulgado em Agosto/21
e que pela primeira vez afirma ser inequivoco que as atividades humanas causaram as mudangas
climaticas. Em 2019 a concentragdo de dioxido de carbono (CO?) na atmosfera era maior do que
em qualquer outro momento ¢ a concentracao de metano e 6xido nitroso era a maior em 800 mil
anos, porém, se houver uma significativa reducdo na emissdo dos Gases de Efeito Estufa
(GEE), pode-se limitar as mudangas climaticas (Masson-Delmotte et al., 2021).

Os setores de financas/investimentos e de Energia Renovavel (ER), sdo basilares para
qualquer programa de alteracdes do clima. O primeiro, embora tenham respondido de forma
lenta ao alinhamento as novas demandas da economia sustentavel (Ryszawska, 2016), foi
identificado como fundamental para o avango da transi¢cao energética zero-carbono, atuando
como facilitador e catalisador determinante desta transformagao econdmica climatica (Chenet
et al., 2019). Ja o segundo, ¢ componente principal de qualquer estratégia de mitigagao das
mudangas climaticas (Arent et al., 2011) e suas tecnologias associadas tem sido alvo de um
crescente interesse, tornando-se realidade nos ultimos anos (Dranka et al., 2020).

Apesar do aumento da participagdo da geracdo de ER no mundo (Arent et al., 2011) a
geragdo renovavel geotérmica, derivada da energia térmica do interior da Terra, com produgao
de baixo carbono e capacidade de fornecimento continuo, ndo tem ganho escala e cresce abaixo
das metas estabelecidas para esta fonte, sendo o financiamento apontado como uma das
principais barreiras e as andlises econdmicas, aparentemente, sido limitadas a calculos
tradicionais de Valor Presente Liquido (VPL) (Lukawski et al., 2016).

Outros obstaculos como altos e incertos custos de investimento de capital contribuem
para que a geotérmica continue marginalizada, porém avaliagdes utilizando opg¢des reais
permitiriam sua progressdo e ja provaram que podem gerar resultados melhores do que as
limitadas técnicas tradicionais, diferindo significativamente de um calculo de VPL padrao e
oferecendo percep¢des muito mais profundas sobre os riscos associados ao desenvolvimento
desta fonte(Compernolle et al., 2019; Fernandes et al., 2011). Nos investimentos de energia, o
método das opgdes reais tem se mostrado eficaz por apresentar um valor mais realista dos
projetos, permitindo que investidores possam agregar valor, utilizando a flexibilidade diante de
flutuagdes imprevisiveis, incluindo maior precisdo no calculo de subsidios e possibilidade de
utilizar certificados, importantes para o desenvolvimento sustentavel e viabilidade da ER (Liu
& Ronn, 2020).

Os investimentos de longo prazo envolvem incertezas relevantes que podem determinar
o comportamento dos investidores e do mercado, e a influéncia de elementos sustentaveis neste
mercado de longo prazo ¢ complexa (Ferreira et al., 2016). Projetos de ER estao frequentemente
entre os tipos mais arriscados e a forma como os investidores avaliam seus investimentos exige
o uso de técnicas de avaliagdo mais sofisticadas (Dranka et al., 2020).



Diante desta problematica ¢ oportuno estabelecer um conhecimento, com
reconhecimento cientifico e de forma sistematizada, para responder a pergunta: Como a
abordagem de opgdes reais poderia contribuir nas andlises de investimentos em usinas
geotérmicas?

Assim, este artigo tem por objetivo expandir o entendimento sobre investimentos e
opgoes reais em usinas geotérmicas, sobretudo ao:

i.  Selecionar referéncias bibliograficas sobre andlise de investimentos e opcdes
reais em usinas geotérmicas; €

ii.  Realizar andlises bibliométricas sobre os artigos e suas referéncias, autores e
periodicos proeminentes nesse tema.

Para atingir estes objetivos utilizou-se a ferramenta Knowledge Development Process —
Constructivist (ProKnowC). Trata-se de um processo estruturado para sele¢do e analise da
literatura cientifica, com perspectiva construtivista, considerando o proposito do pesquisador
sobre um determinado tema, permitindo gerar a fundamentagao necessaria para o inicio de uma
pesquisa cientifica(Lacerda, 2021; Lacerda et al., 2012).

A construcao desse conhecimento no pesquisador ¢ aqui representada pela selegao dos
artigos cientificos relevantes que comporao o portfélio bibliografico relacionado a anélise de
investimentos e opgdes reais em usinas geotérmicas, bem como a analise bibliométrica desses
artigos.

O conceito de analise bibliométrica, popularizado por Pritchard em 1969, ¢ constituido
por um conjunto de métodos e técnicas para visualizacdo da informag¢do, com a finalidade de
elaborar mapas que possam representar adequadamente os aspectos quantitativos e cognitivos
da ciéncia (Macedo dos Santos & Kobashi, 2009; Vanti, 2002). Os parametros observaveis
nesta pesquisa sdo: os artigos selecionados, suas referéncias, autores, nimero de citagdes e
periddicos mais relevantes

O restante deste artigo esta estruturado da seguinte forma: A secdo 2 contém a
fundamentagdo teorica; na secdo 3 se encontra o enquadramento metodologico e os
procedimentos utilizados nesta pesquisa; a se¢do 4 descreve as andlises e os resultados
bibliométricos; conclusdes e apontamentos estao na se¢ao 5; por fim, a ultima secao dedica-se
as referéncias bibliograficas.

2. FUNDAMENTACAO TEORICA

Financiamento em ER e finangas sustentdveis — O financiamento de ER promove o
sistema financeiro sustentavel por meio do seu alinhamento as necessidades de longo prazo de
uma economia sustentavel. Ele contempla os aspectos das financas climaticas, ao trabalhar a
redu¢do de GEE; finangas verdes, ao buscar resultados ambientais regenerativos; e financas
sustentaveis, ao melhorar os resultados ambientais, sociais e econdmicos (Ryszawska, 2016).
Além disto, as finangas sustentaveis também buscam, através de métricas mais robustas,
modelos nos quais todos os custos e beneficios relevantes sejam devidamente contabilizados,
incluindo, além do conjunto usual de fluxos de caixa, o reconhecimento explicito de fluxos de
caixa incrementais atribuiveis a sustentabilidade (Popescu et al., 2021).

A avaliagdo econdmica dos investimentos em energia - Os investimentos em energia
tém caracteristicas especificas que os diferenciam em relagcdo a outros como: investimento
praticamente irreversivel uma vez que o capital torna-se imobilizado, impedindo de ser
utilizado para outras areas, ou empresas; ha flexibilidade temporal, permitindo ao investidor



adiar a decis@o para obter o melhor momento do investimento; e hd a disposi¢do diversas
tecnologias de geragdo que podem ser escolhidas, associadas a diferentes niveis de incerteza
que devem ser considerados . Portanto, torna-se obrigatorio aos investidores ferramentas
adequadas para analises dos investimentos, que contemplem esta matriz de riscos e incertezas
(Santos et al., 2014).

Opcoes reais - A teoria das opgdes reais € conhecida por aumentar o valor de projetos
sob incerteza. Isso ¢ alcangado modelando a flexibilidade que os gerentes possuem para ajustar
0s projetos em resposta as mudancas em seus ambientes. Com base nisso, esta teoria poderia
ser usada para lidar com questdes ambientais e de energia atuais, aumentando o valor dos
projetos de geragdo de eletricidade, especialmente projetos de energia renovavel(Martinez
Cesena et al., 2013).

Energia geotérmica - A energia geotérmica € uma fonte energética renovavel, derivada
da energia térmica gerada e armazenada no interior da Terra. A produgdo de energia geotérmica
tem uma baixa pegada de carbono (Carbon footprint) e a capacidade de fornecer energia e calor
continuos. E considerada um recurso energético abundante, mas apesar de seus beneficios
ambientais € econOmicos € em oposicdo a maioria das outras energias renovaveis, o
desenvolvimento da energia geotérmica estd abaixo da trajetoria prevista para esta fonte. Custos
de investimento iniciais e multiplas fontes de incerteza resultam em um grande risco de
investimento, dificultando a mobilizacao do capital necesséario (Compernolle et al., 2019).

3. METODOLOGIA

Considerando que ndo existe uma maneira melhor de realizar todas as pesquisas, que as
escolhas metodoldgicas t€ém impacto sobre a descoberta, que as abordagens, estratégias e
métodos mais adequados para pesquisa relacionam-se com o problema abordado(Calvetti,
2019; SAUNDERS, 2009), esta se¢ao objetiva fornecer ao leitor informagdes suficientes para
fazer uma estimativa da confiabilidade e validade dos métodos utilizados nesta pesquisa

3.1. Enquadramento metodolégico

As opgoes selecionadas quanto aos métodos, técnicas e procedimentos aplicados nesta
pesquisa estao dispostos na .



Figura 1 - Enquadramento Metodologico
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Fonte: Adaptagdo de (Lacerda et al., 2012)

3.2. Instrumento de Intervenc¢ao

A revisdo de literatura ¢ um passo inicial para fornecer a base sobre a sobre a qual uma
pesquisa ¢ construida, tendo como principais objetivos ajudar a desenvolver uma boa
compreensdo e visdo sobre pesquisas anteriores, tendéncias e revisar as mais relevantes e
significativas pesquisas sobre o tema de interesse. Ainda segundo o autor, uma analise eficaz
permite familiaridade com o estado atual de conhecimento sobre determinado assunto e as
respectivas limitagdes nas pesquisas (SAUNDERS, 2009).

Assim, objetivando estabelecer um referencial que retrate uma amostra representativa
do tema, utilizou-se como instrumento de intervengao o processo estruturado para a selecao e
analise da literatura cientifica denominado Knowledge Development Process-Constructivist -
ProKnow-C, concebido no Laboratorio de Metodologia Multicritério de Apoio a Decisao
(LabMCDA) da Universidade Federal de Santa Catarina (UFSC) (Ensslin et al., 2017).

Dentre os processos do ProKnow-C, esta pesquisa limita-se a abordar as etapas
correspondentes da selecdo do portfolio bibliografico e as etapas que envolvem a analise
bibliométrica. Adiante caracterizar-se-a detalhadamente os procedimentos adotados, com este
instrumento, em cada uma das fases da investigacao.

3.3. Levantamento inicial para selecio do portfolio

O levantamento inicial é composto pela etapa de selecdo de artigos que formardo um
banco de dados brutos, permanecendo posteriormente, apenas artigos julgados de maior
expressividade na area de conhecimento ao tema da pesquisa.

Os procedimentos descritos neste estudo foram realizados em Junho de 2021 e somente
foram considerados os artigos publicados, nas bases mencionadas, nos tltimos 10 anos (de 2011
a2021).



Foram definidas duas bases de dados cientificas, a Scopus e a Web of Science, ambas
por serem consideradas expoentes relevantes na comunidade cientifica internacional, além de
oferecer possibilidades de busca e filtros avangados, com uso de expressdes booleanas. Por
conta disto, entende os autores que as bases selecionadas sdo adequadas para proposta desta
pesquisa.

Dois eixos de pesquisa foram combinados, andlise de investimentos e energia
renovaveis, e definidas as palavras chaves que subsidiaram as buscas nas bases selecionadas.
As combinacdes das palavras, realizadas por meio das strings de busca, e 0 nimero de artigos
encontrados em cada base, podem ser visualizadas na Figura 2.

Figura 2 - Levantamento Inicial para sele¢do do PB
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Como resultado desta etapa foram obtidos 1.141 artigos, que passam a compor o Banco
de Artigos Bruto.

3.4. Escolha dos artigos para compor o portfolio bibliografico

Prosseguindo com o processo ProKnow-C, com o auxilio do software EndNote20, a
proxima etapa constituiu-se na identificagdo e exclusdo de artigos duplicados, resultando na
eliminacao de 250 referéncias. Dos 891 documentos restantes, foi realizada a leitura dos titulos
dos artigos, para eliminagdo dos desalinhados aos eixos de pesquisa inicialmente definidos,
resultando em 119 artigos.

O processo com as etapas de filtragem dos artigos do portfolio bibliografico bruto, ¢
ilustrado na Figura 3.



Figura 3 - Etapas de Filtragem
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O passo seguinte compreendeu a andlise do reconhecimento cientifico desses 119
artigos, embasado no numero de citacdes de cada um, com auxilio da ferramenta online
identificada por Google Scholar (Google, 2021) e com apoio do software ZOTERO. Estes
artigos foram classificados em ordem decrescente, permitindo a identificagdo dos mais
relevantes.

Os autores dessa pesquisa adotaram o indicador de 82% dos artigos mais citados, para
valor de corte, que correspondem a 39 artigos, totalizando 2.909 citagdes, conforme Figura 4.
Os 80 artigos nao selecionados, com reconhecimento cientifico ainda ndo confirmado, em
consonancia com o ProKnow-C, passardo por novas andlises e avaliagdes.

Figura 4 - Sele¢ao de Artigos por Reconhecimento Cientifico
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Sobre os 39 artigos selecionados, foram analisados quanto ao alinhamento a pesquisa e
aderéncia ao tema proposto, a partir da leitura dos respectivos resumos, sendo eliminado 9
artigos nesta fase, restando selecionados 30 artigos.

Na etapa seguinte foram recuperados os 80 artigos, que representam 18% das citagdes,
com provavel potencial de reconhecimento cientifico e pendentes de confirmagdo. Destes, os
que tiveram sua publicacdo realizadas nos dois ultimos anos (pds 2019), por entender que
tiveram pouca possibilidade de serem citados, tiveram seu resumo lido para conferir o
alinhamento ao tema. Para os documentos com mais de dois anos, o autor da obra foi
confrontado com o banco de autores que compuseram os artigos selecionados na etapa anterior,



ndo havendo coincidéncia entre nenhum dos autores eliminou-se o artigo, do contrario, o
resumo também foi lido para confirmar aderéncia. Nesta etapa foram selecionados 6 artigos.

Todos os 36 artigos selecionados tiveram a leitura integral realizada, para identificacao
de alinhamento a pesquisa e aderéncia ao tema proposto, tendo sido eliminados 11 documentos
nesta fase, resultando num portfolio bibliografico composto por 25 artigos, os quais formaram
o PB desta pesquisa. A partir deste PB, efetuaram-se as analises bibliométricas que subsidiaram
os resultados e a descrigao deste relatorio.

4. RESULTADOS

Como resultado do processo metodoldgico apresentado na etapa anterior, formou-se um
PB composto por 25 artigos, que estdo dispostos em ordem decrescente de citagdes, conforme
Figura 5

Figura 5 -Quadro de Artigos do PB

Seq. Autores Titulo Ano N- Citagdes
T.K. Boomsma, N. Meade and S. E. Renew able energy investments under different support schemes: A real options
1 2012 337
Fleten approach
2 E‘.?z;r;andes, J. Cunha andP. The use of real options approach in energy sector investments 20M 213
E. A. Marntinez Cesefia, J. Mutale . g - . N .
3 andF. Rivas-Davalos Real options theory applied to electricity generation projects: A review 2013 121
S. Fuss, J. Szolgayova, N. Renewables and climate change mitigation: lireversible energy investment under
4 ; ] ) 2012 18
Khabarov and M. Obersteiner uncentainty and portfolio effects
5 E. A Mantinez-Cesefia and J. Application of an advanced real options approach for renew able energy 2011 115
Mutale generation projects planning
6 Il; ?::::;rsa' I Soares, C. Mendes and Real Options versus Traditional Methods to assess Renew able Energy Projects 2014 1S
7 K. Kim,H. Park andH. Kim E:::\zipetiscms analysis for renew able energy investment decisions in developing 2017 114
8 L Fkzenhofenand S Spinler Optimal design of f.eed-in-tatilfs 19 stimulate renew able energy investments under 2016 105
regulatory uncertainty - & real options analysis
3 S. Bruno, S. Ahmed, A. Shapiro and Risk neutral and risk averse approaches to multistage renew able investment 2016 30
A. Street planning under uncertainty
10 J.A Schachter and P. Mancarella A n':ritical review of Real Options thinking for valuing investment flexibility in Smart 2016 74
Grids and low carbon energy systems
11 N. Detert and K. Kotani Real options approach to renew able energy investments in Mongolia 2013 72
2 P.K Wesseh, Jr. andB. Lin F!enev? able energy tec!"mollogies as beacon of cleaner production: & real options 2015 65
valuation analysis for Liberia
13 M. Kozlova Z!:;lg:'ption valuation in renew able energy literature: Research focus, trends and 2017 55
14 T.K BoomsmaandK. Linnerud Market and policy risk under different renew able electricity support schemes 2015 S3
15 JMS l{.:::: ski.R. L. Silverman and Uncentainty analysis of geothermal well drilling and completion costs 2016 438
S. E. Fleten, K. Linnerud, P. Molnar o i . . & N
., . - ?
1B arsd Bt Tancloa ucuard Green electricity investment timing in practice: Real options or net present value? 2016 47
M. M. Zhang, D. Q. Zhou, P. Zhou  Optimal design of subsidy to stimulate renew able energy investments: The case of
17 : 2017 46
andH. T. Chen China
H. X.Li, 0. J. Edwards, M. R. ] S e .
18 Hosseini and G. P. Costin A review on renew able energy transition in Australia: An updated depiction 2020 44
19 C.Y.Chang A critical analysis of reAcenl advances in the techniques for the evaluation of 2013 39
renew able energy projects
M. Cardenas Rodriguez, |. Ha%iz, N. Renew able Energy Policies and Private Sector Investment: Evidence from
20 s : el 2015 37
Johnstone, J. Silva and A. Ferey Financial Microdata
M. M. Zhang, 0. Wang, D. Zhou and Ewvaluating uncertain investment decisions in low-carbon transition tow ard
21 : 2013 26
H. Ding renew able energy
22 g.aﬁ.oz:ssos, A.SueetandL. A. A Dynamic Real Option-Based Investment Model for Renew able Energy Portfolios 2017 15
23 G G. Dranka, J. C.unha, J.D. de Economic evaluation methodologies for renew able energy projects 2020 3
Lima and P. Ferreira
T. Compernolle, K. Welkenhuysen, The impact of policy measures on profitability and risk in geothermal energy
24 . . 2013 3
E. Petitclerc, D. Maes and K. investments
25 % LiuandE. | Ronn Using l.he binom'ial model for the ualuatiop of real options in computing optimal 2020 8
subsidies for Chinese renew able energy investments




4.1. Analise bibliométrica do PB

A bibliometria ¢ uma técnica quantitativa e estatistica para medir indices de produgdo
e disseminac¢do do conhecimento, bem como acompanhar o desenvolvimento de diversas areas
cientificas e os padrdes de autoria, publicacdo e uso dos resultados de investigacdo (Costa,
2012). Esta se¢ao tem por finalidade apresentar as analises e estudos de bibliometria realizados
sobre o PB.
1.  Artigos

Ao analisar o reconhecimento cientifico dos artigos do PB, identificado através da maior
quantidade de citagdes no Google Académico em junho de 2020, coluna “N° de citagdes” da
Figura 5, € possivel destacar os artigos (Boomsma et al., 2012) e (Fernandes et al., 2011), com
337 e 219 citagdes respectivamente, que correspondem a 28% do total de citacdes.

1.  Autores

Os autores dos artigos que compuseram o referencial tedrico selecionado, que
participaram em mais de um artigo da amostra, estdo expostos na Figura 6. Destaca-se Ferreira,
P. como o de maior relevancia, participando com trés artigos publicados.

Figura 6 - Principais Autores do PB
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iii.  Periodicos
Seis periddicos tiveram mais de uma publicagdo no PB estdo apresentados na Figura 7.

Destaca-se a revista Renewable and Sustainable Energy Reviews como a de maior relevancia,
com sete artigos publicados (28%), mais que o dobro de publicacdo em relagdo aos demais.



Figura 7 - Principais Periodicos do PB
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iv.  Palavras-Chave

A analise das palavras chaves em destaque foi realizada através de rede de co-
ocorréncias dos artigos do PB, com auxilio do software VOSviewer, constituindo-se para a base
de anélise as sessoes do titulo, resumo e a lista de palavras-chave dos documentos. A Figura 8
demonstra através do tamanho do circulo a frequéncia de ocorréncias das palavras-chave e a
forga de associagdo ¢ representada pela proximidade entre elas.

Figura 8 - Palavras-Chave do PB
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4.2. Analise bibliométrica das referéncias do PB

Com vistas a aperfeicoar a identificagdo dos autores, artigos e periddicos que se
destacam no contexto desta pesquisa, foram analisados os 703 artigos citados nas referéncias
do PB, cujos resultados seguem descritos.

1.  Autores de destaque

O autor de maior relevancia entre os artigos que compuseram as referéncias do PB, ¢
Fleten S. E., tendo publicado dez artigos. Sua posicao entre os autores que tiveram mais de 5
publicagdes nas referéncias do PB pode ser observada na Figura 9.

Figura 9 — Principais Autores nas Referéncias do PB
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ii.  Periddicos
Os periddicos que pulicaram mais de dez artigos citados nas referéncias do PB, estdo
apresentados na Figura 10. Destaca-se a revista Energy Policy com a publicacdao de setenta e

um artigos, representando mais que o dobro da média de publicagdo entre os periddicos
destacados.

Figura 10 — Principais Periodicos nas Referéncias do PB
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4.3. Analise bibliométrica, PB versus referéncias do PB

Prosseguindo com o objetivo de eleger um conjunto relevante de artigos, autores e
periodicos proeminentes no tema, por meio da bibliometria, confrontou-se os dados do PB, com
os das suas referéncias, aprimorando as analises.

1. Periodicos
Os periddicos com mais de seis publicacdes de artigos relativos as referéncias do PB,
foram confrontados com os periddicos do PB, conforme ilustrado na Figura 11. Destacaram-se

as revistas posicionadas no quadrante A, Energy Policy, Energy Economics € Renewable and
Sustainable Energy Reviews, que se sobressairam tanto no PB, quanto em suas referéncias.

Figura 11 - Periodicos Destaque do PB e Referéncias do PB
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ii.  Classificagdo dos artigos conforme relevancia académica na amostra

Para classificar os artigos do PB pela sua relevancia académica, foram adotados dois
eixos de avaliagdo: 1) nimero de citagdes no Google Scholar (2021) que o artigo obteve desde
sua publicagdo; 2) numero de citagdes do autor mais citado na andlise das referéncias
bibliograficas dos artigos do portfélio, conforme Figura 12.
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Figura 12 - Classificagdo dos Artigos Conforme sua Relevancia Académica.
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@ Renewable energy investments under different support schemes: A real options approach (T. K. Boomsma, N. Meade and S. E. Fleten)
M The use of real options approach in energy sector investments (B. Fernandes, J. Cunha and P. Ferreira)

A Real options theory applied to electricity generation projects: A review (E. A. Martinez Cesefia, J. Mutale and F. Rivas-Davalos)

@ Real Options versus Traditional Methods to assess Renewable Energy Projects (L Santos, |. Soares, C. Mendes and P. Ferreira)

« Risk neutral and risk averse approachesto multistage r ble investment planning under uncertainty (S. Bruno, S. Ahmed, A. Shapiro and A. Street)
M Real options approach to renewable energy investmentsin Mongolia (N. Detert and K. Kotani)
© Uncertainty analysis of geothermal well drilling and completion costs (M. Z. Luk ki, R. L Silverman and J. W. Tester)

@ A critical analysis of recent advances in the techniques for the evaluation of renewable energy projects (C. Y. Chang)
M Renewable Energy Policies and Private Sector Investment: Evidence from Financial Microdata (M. Cirdenas Rodriguez, I. Has¢ic, N. Johnstone, J. Silva and A. Ferey)
A Evaluating uncertain investment decisions in low-carbon transition toward renewable energy (M. M. Zhang, Q. Wang, D. Zhou and H. Ding)
A Dynamic Real Option-Based Ir Model for R ble Energy Portfolios (A. C. Passos, A. Street and L. A. Barroso)
Economic evaluation methodologies for renevable energy projects (G. G. Dranka, J. Cunha, J. D. de Lima and P. Ferreira)
W« The impact of policy measures on profitability and risk in geothermal energy investments (T. Compernolle, K. Welkenhuysen, E. Petitclerc, D. Maes and K. Piessens)
Using the binomial model for the valuation of real opti inc ing optimal subsidies for Chinese renewable energy investments (X. Liu and E. I. Ronn)

Para analise foram tragadas uma linha horizontal e outra vertical, delimitando quatro
quadrantes, que acomodam as combinagdes entre o nimero de citagdes do artigo em fungado da
citagdo do autor mais citado nas referéncias. O quadrante A ¢ o que identifica os artigos que
possuem um maior potencial contributivo para o tema desta pesquisa, contendo artigos que
foram destaque, elaborados por autores destacados, sendo representado por (Boomsma et al.,
2012; Fernandes et al., 2011).

5. CONCLUSAO

Diante da iminente necessidade de se criar mecanismos mitigadores do aquecimento
global, o desenvolvimento de pesquisas académicas que aprimorem ferramentas financeiras e
contribuam para viabilidade de projetos em energias renovaveis, torna-se elementar.

Amparado neste contexto, a presente pesquisa se propds a apresentar um portfolio
bibliografico tedrico relevante, detalhando o processo sistematico utilizado (Proknow-c), que
partiu da avaliacdo de 1.141 artigos, os quais perfizeram um portfolio de 25 artigos dispostos
na Figura 5.

Também foram realizadas andlises bibliométricas a partir do PB e das referéncias do
PB, evidenciando: a) que os periddicos destaques foram o Energy Policy, Energy Economics e
Renewable and Sustainable Energy Reviews; b) como autores o pesquisador Ferreira, P. foi o
unico que participou com trés trabalhos no PB selecionado e Fleten S. E. teve mais de dez
trabalhos compondo as referéncias do PB; e ¢) os artigos (Boomsma et al., 2012) e (Fernandes
et al., 2011) se sobressairam na classificagdo de relevancia académica realizada sob a oOtica de
nimero de citacdes e como autores mais citados nas referéncias bibliograficas dos artigos
selecionados no portfélio final.
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Esta evidenciacdo dos artigos, autores e periddicos mais relevantes na area contribuira
para o suporte teorico dos trabalhos académicos e cientificos futuros. dentre os possiveis, ha a
analise sist€émica do portfolio selecionado, com vistas a identificar oportunidades de pesquisa
por meio da analise de conteudo.

Este estudo limitou suas analises apenas em publicagdes de artigos, indexados as bases
de dados Scopus e Web of Science, entre 2011 e 2021.
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