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Resumo 

 
Gleich, Leonardo Poubel; Bastian-Pinto, Carlos de Lamare. Avaliação de 
postos de recarga rodoviários no Brasil: Uma análise de viabilidade 
econômico-financeira com aplicação do VPL-Estocástico. Rio de Janeiro, 
2025, 65p. Dissertação de Mestrado – Departamento de Administração, 
Pontifícia Universidade Católica do Rio de Janeiro. 
 
Diversos aspectos evidenciam o irrompimento da eletromobilidade e a 

substituição progressiva dos veículos a combustão por elétricos. Um fator 

fundamental para a proliferação do uso desses veículos é a disponibilidade de pontos 

de recarga, especialmente em rodovias. Diante desse quadro, torna-se relevante 

discutir a avaliação de empreendimentos em postos de recarga no Brasil e, em 

particular, como modelar a expectativa de receita diante de possíveis cenários futuros. 

Este estudo avalia a viabilidade econômico-financeira da instalação de postos de 

recarga em rodovias, considerando peculiaridades e perspectivas futuras do mercado 

brasileiro. São propostas duas abordagens: o cálculo do Valor Presente Líquido 

(VPL), estimado a partir de fluxos de caixa esperados, e o VPL Estocástico (VPL-E), 

obtido por simulações estocásticas dos fluxos de caixa futuros. Para demonstrar essa 

metodologia, apresenta-se um estudo de caso hipotético da implementação de um 

posto de recarga na BR-116, que liga o estado do Rio de Janeiro a São Paulo. Os 

resultados identificam fatores críticos que impactam a viabilidade dos investimentos, 

fornecendo subsídios para decisões estratégicas na expansão da mobilidade elétrica. 

O estudo contribui para a literatura ao explorar a aplicação de métodos probabilísticos 

no planejamento de infraestrutura em mercados incertos e em desenvolvimento. A 

pesquisa demonstra que a instalação do posto de recarga apresenta um VPL de R$ 

232.163,28, e a mediana do VPL-E é de R$ 224.571,95, evidenciando redução nos 

retornos esperados quando incertezas antes ignoradas são consideradas, com 15,91% 

de probabilidade de o VPL-E ser menor ou igual a zero. 

 

Palavras–chave 

Mobilidade elétrica; Infraestrutura de recarga; Veículos elétricos (EV); Simulação de 

Monte Carlo (SMC); Valor Presente Líquido Estocástico (VPL-E).



 
 

 

  
ABSTRACT 
 

Gleich, Leonardo Poubel; Bastian-Pinto, Carlos de Lamare (Advisor). 
Evaluation of roadside charging stations in Brazil: An economic-
financial feasibility analysis using Stochastic NPV. Rio de Janeiro, 2025, 
65p. Dissertação de Mestrado – Departamento de Administração, Pontifícia 
Universidade Católica do Rio de Janeiro. 
 
Several aspects highlight the emergence of electromobility and the 

progressive replacement of combustion-powered vehicles with electric ones. A key 

factor in the proliferation of these vehicles is the availability of charging stations, 

especially along highways. Given this scenario, it becomes relevant to discuss the 

assessment of charging station ventures in Brazil and how to model revenue 

expectations considering possible future scenarios. This study evaluates the 

economic and financial feasibility of installing highway charging stations, 

considering the peculiarities and future perspectives of the Brazilian market. Two 

approaches are proposed: the calculation of the Net Present Value (NPV), estimated 

based on expected cash flows, and the Stochastic NPV (NPV-E), obtained through 

stochastic simulations of future cash flows. To demonstrate this methodology, a 

hypothetical case study is presented on the implementation of a charging station 

along the BR-116 highway, which connects the state of Rio de Janeiro to São Paulo. 

The results identify critical factors that impact investment feasibility, providing 

insights into strategic decision-making in the expansion of electric mobility. The 

study contributes to literature by exploring the application of probabilistic methods 

in infrastructure planning within uncertain and developing markets. The research 

shows that the installation of the charging station presents an NPV of R$ 

232,163.28, while the median NPV-E is R$ 224,571.95, highlighting a reduction in 

expected returns when previously ignored uncertainties are considered, with a 

15.91% probability that the NPV-E will be less than or equal to zero. 

 
Keywords 

Electric mobility; Charging infrastructure; Electric vehicles (EV); Monte Carlo 

simulation; Stochastic Net Present Value (NPV-E).
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1 

Introdução

 

Impulsionada pelo clamor da sociedade pelo uso de tecnologias que respeitem 

o meio ambiente e pelo constante aprimoramento de técnicas de armazenagem de 

energia (baterias elétricas), a mobilidade elétrica vem nos últimos anos, 

gradativamente, tomando o lugar dos carros a combustão (Bermúdez-Rodríguez e 

Consoni, 2020). 

Para que se tenha uma ideia, em 2024, a China registrou cerca de 4,3 milhões 

de vendas de veículos totalmente elétricos, representando um crescimento de 41% 

em relação ao ano anterior. Essa evolução reflete a crescente aceitação da 

mobilidade elétrica no país, impulsionada por incentivos governamentais e avanços 

tecnológicos. Em outubro de 2024, veículos elétricos e híbridos corresponderam a 

52,9% do total de automóveis vendidos no país, superando os modelos movidos a 

combustão interna por quatro meses consecutivos (CNN BRASIL, 2024). 

Nesse contexto, a infraestrutura de recarga dos Veículos Elétricos (EV) 

desempenham um papel relevante constituindo-se em um dos principais fatores de 

desconforto dos consumidores de EV. Segundo a International Energy Agency 

(2024), a maior parte das recargas é efetuada em residências, espaços públicos e em 

estacionamentos corporativos. A despeito do percentual de recargas em rodovias 

ser inferior (em virtude da própria concentração de veículos em cidades), ela é 

fundamental para garantir a realização de viagens daqueles que percorrem longas 

distâncias, implicando em oportunidades de investimentos em postos de recarga 

rodoviários. 

No entanto, a decisão de investir nos postos não é simples, considerando que 

a demanda por recarga de energia futura é incerta (Cairns e Albertus, 2010), o que 

dificulta o trabalho de avaliação de empreendimentos neste segmento. Entre os 

diversos fatores que influenciam nessa incerteza, temos: a própria difusão dos 

veículos elétricos, a autonomia dos EV e a quantidade de pontos de recarga. A 

difusão de EV é por natureza errática, dependente de aspectos econômicos (preço 

do EV vs preço do carro a combustão, custo da recarga vs custo do combustível, 

custo de manutenção EV vs custo manutenção do carro a combustão etc.) e 

comportamentais (propensão a inovar e imitar dos consumidores) (Grangeia et al., 

2023). Uma difusão mais acelerada afeta positivamente a demanda por recarga, 



  

 

 
 
 11 

 

enquanto uma difusão mais lenta pode frustrar as expectativas iniciais dos 

empreendedores quanto a venda de energia. A autonomia dos EV também podem 

impactar na demanda de recarga, considerando que quanto maior a autonomia 

menor é a necessidade de carregamento. A oferta de pontos de recarga pode 

influenciar no marketshare de cada empreendimento, tendo-se em conta que as 

barreiras de entrada para implementação de pontos de recarga são relativamente 

baixas quando comparadas ao dos postos de combustíveis.  

A metodologia mais utilizada na avaliação de projetos é o VPL estimado a 

partir de fluxos de caixa esperados. Nessa metodologia, um fluxo esperado é uma 

média ponderada dos possíveis valores que esse fluxo pode assumir no futuro pelas 

probabilidades de ocorrência. O risco nessa abordagem é tratado unicamente no 

custo de capital utilizado para desconto a valor presente dos fluxos esperados. Em 

termos práticos, um VPL não negativo determina a viabilidade do projeto e o oposto 

a inviabilidade. A despeito da sua objetividade e popularidade, essa metodologia 

peca por não oferecer uma visão mais clara das probabilidades de êxito econômico 

dos projetos (Damodaran, 2017; Chizmar et al., 2020; Machado et al., 2024).  

Visando corrigir as falhas do VPL tradicional discutidas previamente, uma 

abordagem cada vez mais utilizada na avaliação de empreendimentos é a do VPL 

probabilístico, a qual foi nominada nesse texto como VPL Estocástico (VPL-E). 

Essa abordagem consiste na simulação das diversas possíveis realizações dos fluxos 

de caixa futuros, a partir do estudo do comportamento de suas variáveis, permitindo 

a construção de uma distribuição de probabilidade do VPL dos projetos. Entre as 

vantagens dessa metodologia (em comparação ao VPL tradicional) é o suporte que 

ela gera no estudo de alternativas estratégicas que possam mitigar o risco de 

cenários negativos e amplificar ganhos em cenários melhores do que o esperado 

(Damodaran, 2017; Machado et al., 2024; Moreira et al., 2024).     

Este trabalho propõe a aplicação de duas abordagens para avaliação da 

implementação de um posto de recarga hipotético em um ponto na BR-116 entre o 

estado do Rio de Janeiro e de São Paulo usando dois modelos: o cálculo do VPL, 

estimado a partir de fluxos de caixa esperados, e o VPL-E, estimado a partir de 

simulações estocásticas dos fluxos de caixa futuros do projeto. 

Para tanto, foi desenvolvido um estudo de um posto de recarga hipotético no 

qual a difusão de EV foi analisada inicialmente utilizando o método VPL. A análise 

está fundamentada na utilização do estudo de Grangeia et al. (2023), que empregou 
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o modelo de Bass para projetar a adoção de EV na frota brasileira e avaliou a difusão 

do número de EV no mercado. Reconhecido por sua aplicabilidade em prever a 

aceitação de inovações no mercado, o modelo de Bass utiliza dois parâmetros 

principais: a taxa de inovação (𝑝𝑝), que representa a adoção inicial de uma tecnologia 

influenciada por fatores externos, como campanhas publicitárias ou políticas 

públicas, e a taxa de imitação (𝑞𝑞), que reflete a adoção impulsionada pela influência 

social, seja por meio de outros consumidores ou pela popularização da tecnologia. 

Além disso, o artigo avalia a adoção de EV comparando os custos de aquisição de 

EV em relação aos veículos movidos a combustão interna, destacando o preço como 

uma variável central para a penetração dos EV no mercado brasileiro, uma vez que 

a redução nos preços impulsionaria sua adoção, favorecida por economias de escala 

e pela queda no custo das baterias. 

A projeção da adoção de EV no Brasil é essencial para planejar investimentos 

em infraestrutura de recarga, especialmente em rodovias como a BR-116, que 

conecta os estados do Rio de Janeiro e São Paulo. Utilizando os dados de EV e da 

frota total de veículos fornecidos por Grangeia et al. (2023), bem como informações 

do Departamento Nacional de Infraestrutura de Transportes (DNIT, 2023), foi 

possível calcular o fluxo anual de veículos que transitam pela rodovia e estimar o 

número de EV que utilizarão o trecho analisado. 

Após estimar o número de EV que circularão na rodovia, a etapa seguinte será 

calcular a demanda estimada por recargas no posto, seguindo uma sequência 

estruturada de etapas. Inicialmente, foi determinada a quantidade de energia 

consumida por recarga, com base na potência média fornecida pelos veículos 

analisados ao realizarem recargas rápidas e no tempo médio dessas recargas. Em 

seguida, calculou-se o consumo de energia por quilômetro, dividindo a quantidade 

de energia consumida por recarga pela autonomia ajustada dos EV. A partir dessas 

informações, foi possível projetar a quantidade total de energia demandada na 

rodovia ao longo de um ano, considerando o fluxo de EV, a extensão do trecho e a 

eficiência energética dos veículos. 

Além desses resultados, também será calculada a capacidade de carregamento 

anual de uma tomada, ajustada pela taxa de utilização média observada em estações 

de recarga rápida, refletindo o percentual de tempo em que as tomadas estão em 

operação. Esses valores permitiram determinar o número de carregadores 

necessárias (que possuem duas tomadas) para atender à demanda energética total 



  

 

 
 
 13 

 

da rodovia. Por fim, a estimativa será aplicada para o posto de recarga, considerando 

a parcela de marketshare desejada, o que permitirá calcular tanto o número de 

carregadores necessárias quanto a demanda energética total do posto. 

Definindo a demanda por energia no posto, o próximo passo será construir o 

fluxo de caixa projetado, considerando receitas, custos, despesas e outros gastos 

associadas à operação do posto de recarga. Esse fluxo de caixa servirá como base 

para a análise de viabilidade econômica do projeto. Posteriormente, será calculado 

o VPL, que permitirá avaliar a atratividade financeira do investimento, 

considerando o retorno esperado em relação ao custo de capital empregado. 

Por fim, será realizado o cálculo do VPL-E, aplicando a Simulação de Monte 

Carlo (SMC), uma técnica utilizada para incorporar incertezas e riscos na análise 

de viabilidade de projetos. A SMC considera múltiplas trajetórias das variáveis-

chave, como a quantidade de EV na frota total, que influenciam os fluxos de caixa, 

permitindo a modelagem de cenários anteriormente ignorados. Utilizando 

distribuições de probabilidade baseadas em projeções, a técnica randomiza essas 

variáveis para gerar milhares de iterações, resultando em uma ampla amostra de 

possíveis resultados. Isso possibilita a construção de uma distribuição probabilística 

do VPL, permitindo a análise de cenários extremos e a identificação de 

oportunidades para mitigação de riscos. Essa abordagem fornece uma visão 

ampliada do risco associado aos projetos, podendo auxiliar na tomada de decisões 

estratégicas ao ser integrada às técnicas financeiras tradicionais (Moreira et al., 

2024; Moreira et al., 2024). 

A incerteza sobre a viabilidade econômico-financeira dos postos de recarga 

será analisada por meio do VPL-E, calculado por SMC, que gerará milhares de 

cenários de VPL e determinará a probabilidade de alcançar um valor médio. Para 

mensurar o risco envolvido, será utilizada a métrica Value at Risk (VaR) e 

Conditional Value at Risk (CvaR), que estima a perda máxima esperada dentro de 

um determinado nível de confiança. Essas abordagens permitem quantificar a 

probabilidade de eventos adversos, auxiliando na tomada de decisão ao equilibrar 

retorno e risco no investimento em postos de recarga. 
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1.1  
Problema de Pesquisa 

 

A expansão da mobilidade elétrica no Brasil enfrenta desafios significativos 

relacionados à infraestrutura de recarga, especialmente em rodovias, onde a 

disponibilidade de estações é crucial para viabilizar viagens de longa distância.  

Contudo, a avaliação da viabilidade econômico-financeira de postos de 

recarga rodoviários é complexa devido às incertezas associadas à adoção futura de 

EV, ao comportamento dos usuários, e as variáveis de receitas e custos 

operacionais. Esses fatores, somados à imprevisibilidade de cenários econômicos e 

tecnológicos, tornam essencial o uso de abordagens que contemplem essas 

incertezas. Assim, surge a questão central: 

Como projetar a demanda por recarga de EV e avaliar a viabilidade 

econômico-financeira de postos de recarga rodoviários, utilizando metodologias 

tradicionais (VPL) e probabilísticas (VPL-E), para lidar com as incertezas do 

mercado brasileiro? 

 
1.2  

Objetivo 

 

O objetivo deste estudo é avaliar a viabilidade econômico-financeira da 

instalação de postos de recarga para EV na rodovia BR-116, no trecho que conecta 

os estados do Rio de Janeiro e São Paulo.  

Para isso, busca-se projetar a demanda por recarga de EV até 2040, 

considerando o fluxo médio diário de veículos, a representatividade dos EV na frota 

nacional e o comportamento esperado de crescimento dessa frota. Além disso, serão 

estimados o volume energético necessário para atender à demanda projetada, com 

base na autonomia média e nos padrões de consumo dos EV. A análise econômico-

financeira será realizada utilizando duas abordagens complementares: o modelo 

tradicional de fluxo de caixa descontado e posteriormente o cálculo do VPL e a 

avaliação por meio do modelo probabilístico (VPL-E), que incorpora incertezas e 

variabilidades financeiras por meio da SMC.  

Por fim, o estudo pretende identificar os principais fatores críticos que 

influenciam a viabilidade do investimento em infraestrutura de recarga, oferecendo 
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informações estratégicas que apoiem a expansão da mobilidade elétrica no Brasil, 

e assim, gerem subsídios para decisões alinhadas ao cenário de transição energética.  
 
1.3  

Relevância do Estudo 

 

A relevância deste estudo reside em sua contribuição para o enfrentamento de 

um dos principais desafios da expansão da mobilidade elétrica no Brasil: a ausência 

de uma infraestrutura de recarga adequada, especialmente em rodovias.  

Essa limitação representa um entrave significativo para a adoção generalizada 

de EV, dificultando a realização de viagens de longa distância e desestimulando 

consumidores potenciais. Ao propor uma avaliação da viabilidade econômico-

financeira de postos de recarga, o estudo busca oferecer informações para 

investidores, formuladores de políticas públicas e demais stakeholders interessados 

no desenvolvimento desse mercado emergente. 

Adicionalmente, ao integrar métodos tradicionais de análise, como o VPL, e 

abordagens probabilísticas, como o VPL-E baseado na SMC, o estudo traz uma 

visão alinhada às incertezas características do mercado brasileiro. Essa combinação 

metodológica não apenas amplia o rigor analítico, mas também permite identificar 

riscos e oportunidades de maneira anteriormente ignorada, oferecendo insights para 

decisões de investimento em um cenário dinâmico e em transformação. 

Por fim, a relevância acadêmica deste trabalho está na contribuição para a 

literatura ao explorar a aplicação de métodos probabilísticos em mercados incertos 

e em desenvolvimento. Em um contexto de transição energética global e crescente 

pressão por soluções sustentáveis, o estudo se posiciona como uma ferramenta para 

apoiar a expansão da infraestrutura de recarga, promovendo o avanço da mobilidade 

elétrica e contribuindo para os esforços de descarbonização no Brasil. 

 
1.4  

Delimitações do Estudo 

 

Este estudo está delimitado à avaliação da viabilidade econômico-financeira 

de postos de recarga para EV ao longo de um trecho específico da rodovia BR-116, 

que conecta os estados do Rio de Janeiro e São Paulo. A análise foca na projeção 
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da demanda energética e na difusão dos EV no Brasil, utilizando dados e suposições 

de mercado com base em estudos prévios, mas reconhece que essas projeções 

podem não refletir integralmente as condições futuras. 

Adicionalmente, outro limite importante é a aplicação geográfica restrita à 

BR-116, o que reduz a generalização dos resultados para outras rodovias ou regiões 

dentro e fora do Brasil. Além disso, o estudo considera apenas o investimento 

necessário para a compra e instalação dos equipamentos de recarga, sem incluir os 

custos com infraestrutura de energia que possam ser exigidos para suportar um 

aumento significativo da demanda. Também não são levados em conta possíveis 

avanços futuros em tecnologias de recarga rápida, mudanças expressivas nos preços 

de energia ou combustíveis, nem cenários de crises econômicas que possam 

impactar os padrões de demanda ou a viabilidade econômica projetada. 

Por fim, a análise se concentra exclusivamente em aspectos financeiros e 

econômicos, como projeção de demanda energética, fluxo de caixa e cálculo de 

indicadores de viabilidade, sem extrapolar para outras áreas do conhecimento que 

também poderiam ser relevantes para avaliar a adoção de EV, como aspectos 

sociais, comportamentais, tecnológicos e ambientais. 

 

1.5  

Estrutura da Dissertação 

 

A dissertação está estruturada em oito partes principais: (i) após esta 

introdução, é apresentada uma revisão bibliográfica sobre a Análise de Viabilidade 

de Projetos pelo VPL; (ii) em seguida, aborda-se a Análise de Viabilidade de 

Projetos pelo VPL Estocástico; (iii) na sequência, discute-se a aplicação da 

Simulação de Monte Carlo como ferramenta de análise probabilística; (iv) 

posteriormente, apresenta-se a Curva S de Adoção de Mercado; (v) em seguida, 

realiza-se a contextualização do mercado de veículos elétricos (EV); (vi) na 

próxima etapa, são detalhados os procedimentos metodológicos adotados no estudo; 

(vii) apresenta-se a avaliação de um posto de recarga hipotético em uma rodovia; e, 

por fim, (viii) são expostos os resultados e as conclusões do estudo. 
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2  

Referencial Teórico 

 

O referencial teórico deste estudo está estruturado em quatro etapas 

principais, cada uma abordando conceitos complementares para a análise de 

viabilidade econômico-financeira de projetos. A primeira etapa apresenta a Análise 

de Viabilidade de Projetos pelo Valor Presente Líquido (VPL), que avalia a 

atratividade de um investimento por meio da projeção de fluxos de caixa futuros 

descontados a uma taxa apropriada. A segunda etapa discute a Análise de 

Viabilidade de Projetos pelo Valor Presente Líquido Estocástico (VPL-E), uma 

abordagem que aprimora o modelo tradicional ao incorporar incertezas e variações 

nos fluxos financeiros. A terceira etapa aborda a Simulação de Monte Carlo (SMC), 

um método probabilístico que permite modelar cenários diversos, ampliando a 

análise de risco e retorno ao considerar múltiplas possibilidades de comportamento 

dos fluxos de caixa. Por fim, a quarta etapa introduz a Curva S de Adoção de 

Mercado, um modelo baseado na função logística que descreve a difusão de 

inovações ao longo do tempo, permitindo projetar a velocidade e a saturação da 

adoção de novas tecnologias. 

 

2.1  

Análise de Viabilidade de Projetos pelo VPL 

 

O Fluxo de Caixa Descontado (DCF) é um método de análise de viabilidade 

econômico-financeira que calcula o valor presente dos fluxos de caixa futuros 

esperados, permitindo avaliar o retorno potencial de um projeto (Damodaran, 

2017). Como destacado por De la O e Myers (2021), o DCF é amplamente utilizado 

na precificação de ativos, sendo influenciado pelas expectativas de crescimento dos 

fluxos de caixa e podendo impactar a volatilidade dos preços. 

A metodologia do DCF baseia-se no Valor Presente Líquido (VPL), que soma 

os fluxos de caixa futuros descontados a uma taxa apropriada, subtraindo o 

investimento inicial. Essa taxa reflete o custo de oportunidade do capital e os riscos 

do projeto (Chizmar et al., 2020; Abdelhady, 2021), podendo ser calculada pelo 

Custo Médio Ponderado de Capital (WACC), que combina o custo do capital 

próprio (Ke) e da dívida (Kd) conforme a estrutura de financiamento. O Ke, usado 
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quando não há dívida, reflete o retorno esperado pelo investidor e é frequentemente 

estimado pelo Modelo de Precificação de Ativos de Capital (CAPM), que considera 

a taxa livre de risco, o retorno esperado do mercado e o beta do ativo, mensurando 

sua sensibilidade ao risco (Saluga et al., 2021). 

Em projetos de longo prazo, a avaliação do valor residual é essencial para 

estimar com precisão a viabilidade econômica. Como os fluxos de caixa podem se 

estender indefinidamente, a perpetuidade captura o valor econômico após o período 

de projeção inicial, incorporando fluxos esperados em horizonte indefinido. 

Amplamente utilizada no DCF, ela é especialmente relevante para empresas 

maduras e projetos com geração de caixa estável ao longo do tempo, sendo 

fundamental na determinação do valor econômico final do empreendimento 

(Damodaran, 2017). 

Apesar da ampla utilização do VPL, o modelo limita-se ao tratar o risco 

apenas via taxa de desconto, assumindo fluxos fixos e previsíveis (Damodaran, 

2017). Essa abordagem pode não capturar adequadamente incertezas de mercado e 

eventos extremos. Para superar essas limitações, o VPL Estocástico (VPL-E) utiliza 

métodos probabilísticos, como a Simulação de Monte Carlo (SMC), permitindo 

uma análise mais realista e abrangente (Fonseca et al., 2024), conforme abordado 

no próximo tópico. 

 

2.2  

Análise de Viabilidade de Projetos pelo VPL Estocástico (VPL-E) 

  

Conforme Machado et al. (2024), o VPL trata o risco exclusivamente por 

meio da taxa de desconto, assumindo valores fixos e previsíveis para os fluxos de 

caixa. Para superar essas limitações, o VPL-E emerge como uma abordagem para a 

avaliação de viabilidade econômica, incorporando o risco e a incerteza das variáveis 

financeiras envolvidas.  

Essa metodologia utiliza distribuições de probabilidade para representar a 

incerteza de variáveis-chave, como receitas, custos, taxas de crescimento etc. Com 

técnicas preditivas, como a SMC, o VPL-E modela diversos cenários, fornecendo 

uma visão probabilística dos resultados e ampliando a análise de risco e retorno. 

Essa abordagem permite construir fluxos de caixa que capturam a variabilidade 

financeira, resultando em um indicador que não apenas reflete o retorno esperado, 
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mas também incorpora a probabilidade, possibilitando a mitigação de riscos em 

cenários adversos e a maximização de ganhos em cenários favoráveis (Machado et 

al., 2024). Para compreender o conceito de VPL-E, é essencial entender os 

processos estocásticos, definidos por Hull (2015) como evoluções incertas ao longo 

do tempo que se manifestam como fenômenos aleatórios ou parcialmente 

aleatórios. Esses processos podem ser classificados como discretos ou contínuos, 

tanto em relação ao tempo quanto à variável analisada. No contexto discreto, a 

variável assume apenas um conjunto finito ou enumerável de valores em pontos 

específicos no tempo. Por outro lado, no contexto contínuo, as alterações na variável 

ocorrem de forma ininterrupta, podendo ser observadas em qualquer instante 

temporal. Essa distinção é crucial para modelar fenômenos financeiros, permitindo 

que a incerteza e a volatilidade sejam integradas às análises de viabilidade. 

Os processos estocásticos também podem ser avaliados quanto à sua 

estacionariedade, que se refere à estabilidade de propriedades estatísticas, como 

média e variância, ao longo do tempo. Quando essas propriedades permanecem 

constantes, o processo é estacionário; caso contrário, é considerado não 

estacionário, indicando mudanças que podem comprometer a precisão das 

previsões. Para identificar a estacionariedade, utiliza-se o teste de Dickey-Fuller 

Aumentado (ADF), que verifica a presença de uma raiz unitária. A hipótese nula 

(𝐻𝐻0) sugere que a série é não estacionária (𝜙𝜙=1), enquanto a hipótese alternativa 

(𝐻𝐻1) indica estacionariedade (𝜙𝜙<1). Uma etapa importante do teste ADF é a escolha 

do número ideal de defasagens (lags), feita com base em critérios de informação, 

como o AIC (Critério de Informação de Akaike), o BIC (Critério de Informação 

Bayesiano) e o HQC (Critério de Informação de Hannan-Quinn). A seleção correta 

evita distorções causadas por resíduos correlacionados e assegura maior precisão 

na análise (Silveira et al., 2023; Hull, 2015). 

No contexto do artigo de Brandão, Dyer e Hahn (2012), os processos 

estocásticos são utilizados para a modelagem de fluxos de caixa e incertezas, 

permitindo a aplicação do Movimento Geométrico Browniano (MGB) na análise 

de volatilidade e do comportamento estocástico do valor de projetos. Essa 

abordagem reconhece que a volatilidade é um dos principais fatores de risco em 

projetos, sendo ajustada dinamicamente à medida que novas informações sobre o 

investimento se tornam disponíveis. Conforme destacado por Bastian-Pinto et al. 

(2021), o MGB, um conhecido processo de Markov, é empregado para modelar 
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séries não estacionárias, onde as mudanças ocorrem de forma contínua e 

imprevisível. A escolha do MGB como modelo apropriado pode ser determinada 

pelo resultado do teste ADF: quando a série é não estacionária (Cunha, 2019).  

Uma das principais razões para a ampla aceitação do MGB é sua 

simplicidade, decorrente do baixo número de parâmetros necessários para sua 

estimativa e da facilidade de aplicação em análises de ativos financeiros. Essa 

característica torna o MGB uma ferramenta prática para modelar incertezas em 

projetos e investimentos. No entanto, é importante destacar que a variância da 

variável analisada no MGB cresce proporcionalmente ao tempo, o que pode levar a 

trajetórias cada vez mais divergentes à medida que o horizonte de análise se estende. 

Essa limitação pode resultar em simulações que geram cenários pouco plausíveis, 

especialmente em contextos onde a volatilidade apresenta comportamentos 

distintos (Bastian-Pinto et al., 2021). 

A SMC pode ser empregada no cálculo do VPL-E, utilizando o MGB para 

descrever a dinâmica estocástica das variáveis que compõem os fluxos de caixa do 

projeto. Vajargah e Shoghi (2015) demonstraram essa integração ao modelar o 

comportamento do índice total do mercado de ações, onde o MGB foi utilizado para 

capturar a tendência de crescimento e a volatilidade do índice, enquanto a SMC 

gerou múltiplas trajetórias possíveis com base na equação diferencial estocástica do 

MGB. Essa abordagem permitiu prever o índice ao longo do tempo e calcular o 

Value at Risk (VaR) com maior precisão, um indicador que estima a perda potencial 

máxima de um ativo dentro de um determinado horizonte de tempo e nível de 

confiança, evidenciando a capacidade da SMC de incorporar incertezas nas análises 

financeiras. Além disso, Laudagé e Turkalj (2025) ampliaram essa análise ao 

calcular o Conditional Value at Risk (CVaR), que considera não apenas o valor 

crítico de perdas, mas também a média das perdas extremas, proporcionando uma 

medida de risco mais abrangente e conservadora. 

No cálculo do VPL-E, a SMC é essencial para simular diferentes trajetórias 

dos fluxos de caixa futuros, considerando incertezas em diversas variáveis. Isso 

permite estimar distribuições de probabilidade tanto dos fluxos de caixa quanto dos 

indicadores financeiros associados, fornecendo uma análise probabilística da 

viabilidade do empreendimento. Essa abordagem amplia a análise tradicional ao 

incorporar cenários incertos e variáveis voláteis, sendo especialmente útil em 

projetos com alto grau de incerteza. Além disso, pode ser aplicada em diversas 
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análises econômicas e financeiras, como será apresentado no próximo tópico 

(Fonseca et al., 2024). 

 

2.3  

Simulação de Monte Carlo (SMC) 

  

A SMC é uma técnica desenvolvida durante a Segunda Guerra Mundial por 

John von Neumann, matemático húngaro-americano, em colaboração com outros 

cientistas, com o objetivo de modelar a difusão aleatória de partículas de nêutrons 

em processos de fissão nuclear. Inspirada em experimentos probabilísticos, a SMC 

tornou-se uma ferramenta para simular cenários complexos e apoiar a tomada de 

decisão. Essa técnica estatística utiliza distribuições de probabilidade e a geração 

de números aleatórios para modelar sistemas complexos e lidar com incertezas 

(Paiva, 2024; Akindipe et al., 2024). 

Ela permite adaptar o modelo às características específicas das variáveis 

analisadas, oferecendo flexibilidade na definição dessas distribuições. Além disso, 

o tamanho da amostra, geralmente na ordem de dezenas de milhares de iterações, 

busca garantir a convergência e a confiabilidade dos resultados (Nimmala, 2024). 

Outra vantagem da SMC é a capacidade de visualizar as distribuições 

probabilísticas geradas, facilitando a comunicação dos resultados e a análise de 

cenários (Rahim et al., 2024). Embora seja uma técnica intensiva em termos 

computacionais, os avanços tecnológicos e o uso de ferramentas especializadas têm 

tornado sua aplicação mais acessível, ampliando sua utilização em diversos setores. 

Isso permite que a SMC seja empregada em diversas áreas inclusive em finanças 

(Sathler, Yeter e Kolios, 2024). Essas características tornam a SMC uma técnica 

versátil para a análise de projetos financeiros, especialmente em contextos de alta 

incerteza (Amorim, Silva e Izeppe, 2024). 

A SMC utiliza números aleatórios para representar variáveis-chave por meio 

de diferentes distribuições. A distribuição normal é amplamente empregada quando 

se deseja modelar variáveis que tendem a se concentrar em torno de um valor médio, 

com dispersão controlada pelo desvio-padrão. Esse comportamento reflete muitos 

fenômenos naturais e econômicos, sendo reforçado pelo Teorema do Limite 

Central, que assegura que, para grandes amostras, a distribuição da média dos dados 

segue aproximadamente uma normal, independentemente da distribuição original. 
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Por outro lado, a distribuição triangular é utilizada quando há informações limitadas 

sobre a variável analisada. Ela é definida por três parâmetros: o valor mínimo, o 

mais provável e o máximo, criando uma forma de distribuição simples que reflete 

uma estimativa baseada no conhecimento disponível. Enquanto a distribuição 

normal pressupõe simetria e a presença de caudas longas, a triangular é assimétrica 

em muitos casos e é útil para modelar situações em que os extremos são conhecidos, 

mas os dados intermediários não seguem uma estrutura estatística clara. Ambas as 

distribuições podem ser utilizadas separadamente ou em conjunto na SMC, 

dependendo da variável de incerteza modelada e da disponibilidade de dados 

(Rodrigues, Nunes, Adriano, 2010; Herzog, Silva, Weymar, 2024). 

Moreira et al. (2024) aplicaram a SMC em um contexto voltado para a 

avaliação de negócios, modelando a incerteza associada à viabilidade financeira de 

um empreendimento de entregas de marmitas. No estudo, foram analisadas 

variáveis críticas como receitas, custos de matérias-primas e vendas diárias, todas 

representadas por distribuições de probabilidade. A metodologia envolveu a 

realização de múltiplas simulações para estimar o VPL do investimento, permitindo 

compreender a distribuição probabilística dos retornos financeiros. Essa abordagem 

possibilitou identificar a volatilidade dos resultados e calcular a probabilidade de 

atingir diferentes níveis de lucratividade. Os resultados da análise revelaram que o 

investimento teria um período de recuperação de quatro anos, com apenas 10,5% 

de probabilidade de inviabilidade. Esses resultados destacam a relevância da SMC 

para identificar riscos financeiros e fornece uma base para a tomada de decisões. 

A SMC também tem se mostrado uma ferramenta utilizada em outros setores. 

No contexto da produção de biocombustíveis, Rahim et al. (2024) empregaram a 

SMC para avaliar os riscos econômicos associados à coprodução de biodiesel e 

Ésteres Metílicos de Ácidos Graxos Epoxidados (EFAMEs) a partir de óleo de 

cozinha residual. Por meio de 25.000 iterações, a técnica analisou indicadores 

financeiros como o VPL e a TIR, incorporando incertezas relacionadas aos preços 

de insumos e produtos. Os resultados demonstraram uma probabilidade de 97,8% 

de obtenção de um VPL positivo e 98,5% para uma TIR superior a 10%, 

evidenciando a viabilidade econômica do projeto. Em outro setor, Amorim, Silva e 

Izeppe (2024) aplicaram a SMC para avaliar os custos de insumos na produção de 

cana-de-açúcar, destacando sua utilidade no setor agrícola. A análise envolveu 

50.000 iterações, utilizando distribuições normais para modelar variáveis como 
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custos de fertilizantes, corretivos e pesticidas, dada a baixa dispersão nos dados 

históricos. A técnica permitiu prever tendências para os próximos 12 meses, 

revelando que os fertilizantes representaram 82% dos custos totais, com um custo 

médio estimado de US$ 0,55 por tonelada e uma probabilidade de 76,2% de os 

custos permanecerem nesse patamar. Esses exemplos evidenciam como a SMC 

pode auxiliar na gestão de riscos e na tomada de decisões estratégicas em diferentes 

contextos, como o setor de biocombustíveis e agricultura. 

No setor de petróleo e gás, a SMC foi empregada para avaliar projetos de 

captura e armazenamento de carbono (CCS). No estudo conduzido por Nimmala 

(2024), a técnica foi aplicada em um modelo de DCF, permitindo a incorporação de 

incertezas em variáveis críticas como custos de capital (CAPEX), despesas 

operacionais (OPEX) e preços do carbono. Por meio de distribuições probabilísticas 

e múltiplas iterações, foi possível gerar distribuições para indicadores financeiros, 

como o VPL e a TIR, fornecendo uma análise dos cenários econômicos. O método, 

também aplicado no setor de energia renovável, como demonstra o estudo de 

Sathler, Yeter e Kolios (2024), avaliou os impactos das perdas operacionais nos 

custos nivelados de energia (LCOE) e na viabilidade econômica de projetos de 

energia eólica offshore. Nesse caso, a técnica foi utilizada em um modelo 

econômico com 100.000 iterações, considerando variáveis como OPEX, 

envelhecimento dos equipamentos e perdas por curtailment (redução forçada na 

geração de energia devido às limitações na rede), modeladas com distribuições 

normais. Os resultados mostraram que, em cenários extremos, o LCOE pode 

aumentar até 21,6%, reduzindo a probabilidade de obtenção de um VPL positivo de 

65,9% para 38,7%. A análise permitiu identificar riscos financeiros e propor 

intervenções e estratégias de mitigação para melhorar a viabilidade econômica 

desses projetos. 

Avaliando suas aplicações, a SMC se mostra como uma técnica versátil e 

pode ser utilizada para lidar com incertezas e apoiar decisões estratégicas. Aplicada 

em setores como energia eólica offshore, captura de carbono e agricultura, ela 

permite analisar riscos financeiros e otimizar recursos em contextos de alta 

complexidade (Sathler, Yeter e Kolios, 2024; Nimmala, 2024; Amorim, Silva e 

Izeppe, 2024). Esses exemplos evidenciam como a SMC aprimora a avaliação de 

projetos, oferecendo uma visão probabilística essencial em cenários de incerteza. 
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2.4  

Curva S de Adoção de Mercado 

  

A difusão de inovações em um mercado segue um padrão característico que 

pode ser descrito matematicamente pela chamada curva em S, baseada na função 

logística. Esse modelo representa a evolução da adoção de um novo produto, 

tecnologia ou comportamento ao longo do tempo e permite prever tanto a 

capacidade total do mercado quanto a velocidade de crescimento da adoção (Falcão, 

2020). 

A curva em S apresenta três estágios distintos: (i) uma fase inicial de adoção 

lenta, em que poucos inovadores aderem à novidade; (ii) uma fase intermediária de 

crescimento acelerado, quando ocorre um efeito de massa crítica e um grande 

número de consumidores passa a adotar a inovação; e (iii) uma fase final de 

saturação, em que o mercado atinge um limite máximo de adoção e a taxa de 

crescimento desacelera (Souza, 2021). Esse comportamento é semelhante ao 

observado em diversos processos naturais e tecnológicos como a difusão de 

tecnologias industriais e a penetração de EV no setor de transportes (Silva, 2023; 

Grangeia et al., 2023).  

A formulação matemática desse modelo remonta à função logística proposta 

por Verhulst (1838) para descrever o crescimento populacional. No campo da 

inovação, Rogers (1962) popularizou o conceito da curva em S na teoria da difusão 

de inovações, destacando o papel dos diferentes perfis de adotantes ao longo do 

tempo. Posteriormente, Bass (1969) refinou esse modelo para descrever a adoção 

de novos produtos no mercado consumidor.  

A aplicação da curva em S para novos mercados é útil para estimar o potencial 

total de adoção de uma inovação e a velocidade com que essa adoção ocorrerá. Ao 

analisar dados iniciais de um mercado emergente, é possível ajustar os parâmetros 

da função logística para projetar cenários futuros e antecipar tendências. Esse tipo 

de modelagem é utilizado para prever a adoção de novas tecnologias digitais, fontes 

de energia renovável e inovações regulatórias (Gomes, Neris Jr., 2021). 

Além disso, a curva em S permite identificar pontos de intervenção 

estratégica, como a necessidade de incentivos para acelerar a fase de adoção inicial 

ou a importância de estratégias de diferenciação para prolongar o crescimento antes 

da saturação. No caso da adoção de tecnologias sustentáveis, a compreensão da 
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curva de adoção pode auxiliar na definição de políticas públicas e incentivos fiscais 

para ampliar a penetração da tecnologia no mercado (Falcão, 2020). 

Portanto, a curva em S de adoção é uma ferramenta para avaliar mercados 

novos e desconhecidos, fornecendo insights sobre a capacidade máxima de adoção 

e a velocidade de crescimento da inovação. Seu uso possibilita tomadas de decisão 

mais informadas, seja para gestores públicos, investidores ou estrategistas de 

mercado (Rogers, 1962; Bass, 1969; Gomes, Neris Jr., 2021). 
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3  

Contextualização do Mercado de Veículos Elétricos (EV) 

 

Nesta seção, será abordada a evolução recente e a relevância atual do mercado 

de EV, com ênfase nos fatores que impulsionam sua adoção e nos desafios 

enfrentados para a consolidação desse setor. Apesar de suas origens históricas, os 

EV ganharam destaque global recentemente devido ao crescente interesse em 

soluções de transportes mais sustentáveis e alinhados com os objetivos de 

descarbonização e mitigação das mudanças climáticas. 

A análise contextual irá considerar aspectos como o impacto ambiental 

reduzido dos EV ao longo de seu ciclo de vida, especialmente em comparação com 

veículos movidos a combustíveis fósseis, bem como o papel crucial de inovações 

tecnológicas, como baterias de íons de lítio, na viabilização e expansão do setor. 

Além disso, serão discutidos os desafios estruturais que limitam a ampla adoção 

dos EV, incluindo a necessidade de reduzir custos de produção, ampliar a 

infraestrutura de recarga e superar barreiras econômicas e regulatórias. 

Particular atenção será dada à importância da expansão da infraestrutura de 

recarga, que é vista como um fator estratégico para estimular a confiança do 

consumidor e viabilizar o uso de EV em longas distâncias. Esse estudo destaca a 

relevância de postos de recarga, especialmente ao longo de rodovias, e as condições 

necessárias para torná-los economicamente viáveis. Assim, esta seção busca 

oferecer uma visão abrangente sobre o panorama atual do mercado de EV e as 

condições essenciais para seu desenvolvimento sustentável no Brasil e no mundo. 

 

3.1  

A Infraestrutura de Recarga como Pilar para a Expansão do Mercado de EV 

 

De acordo com Cairns e Albertus (2010), o pioneirismo de Robert Anderson 

resultou na construção do primeiro EV em 1834. Esse marco foi seguido por um 

desenvolvimento gradual de tecnologias avançadas para baterias e motores 

elétricos, o que contribuiu para o aumento da popularidade desses veículos. No 

entanto, a invenção e a adoção em larga escala dos motores a combustão interna, 

juntamente com a disponibilidade de petróleo a preços acessíveis, levaram à 

substituição progressiva dos EV pelos veículos movidos a gasolina. 
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Nos últimos anos, o mercado de EV tem ganhado destaque global devido à 

necessidade de transição para formas de transporte mais sustentáveis e à crescente 

preocupação com as mudanças climáticas. Um dos fatores mais relevantes para o 

crescimento desse mercado é o desenvolvimento das baterias de íons de lítio, que, 

embora representem um alto custo na cadeia de valor dos EV, apresentam vantagens 

ambientais significativas em relação a outras tecnologias, como menor impacto 

ambiental durante a produção e maior eficiência energética. Entre os tipos de EV, 

os veículos elétricos a bateria (BEV) se destacam por seu impacto ambiental 

significativamente reduzido ao longo de todo o ciclo de vida, especialmente quando 

comparados aos veículos com motores de combustão interna (ICEV). Isso ocorre 

devido à ausência de emissões diretas de gases poluentes durante sua operação 

100% elétrica, desde que a eletricidade utilizada para seu carregamento seja gerada 

a partir de fontes de energia renováveis ou de baixo carbono. Por outro lado, os 

veículos elétricos híbridos (HEV) apresentam uma alternativa intermediária, com 

menor emissão de gases poluentes e maior eficiência de combustível em relação aos 

ICEV, mas ainda inferiores aos BEV, pois dependem parcialmente de combustíveis 

fósseis. Adicionalmente, a matriz energética de cada região desempenha um papel 

diferente na definição dos benefícios ambientais proporcionados pelos EV, uma vez 

que regiões com maior participação de fontes renováveis na geração de eletricidade 

maximizam as vantagens desses veículos, enquanto regiões com matriz energética 

baseada em combustíveis fósseis limitam seu potencial sustentável (Bermúdez-

Rodríguez et al., 2021). 

Neste contexto, Ebersold et al. (2023) reforçam a importância da 

descarbonização dentro da cadeia de valor das empresas. Os autores argumentam 

que a implementação de medidas conhecidas como carbon insetting pode contribuir 

significativamente para a redução das emissões de Gases de Efeito Estufa (GHGE). 

Eles também destacam a falta de diretrizes claras para a contabilidade dessas 

medidas, propondo um modelo de pilar adaptado que divide a contabilidade em três 

componentes: a pegada de carbono corporativa, as reduções de GHGE fora dos 

escopos diretos da empresa, e os GHGE removidos da atmosfera. Com base em um 

estudo de caso na indústria automotiva, os autores demonstram que, ao financiar 

medidas de eficiência energética em fornecedores, uma empresa pode contabilizar 

uma parte das reduções de GHGE, promovendo maior transparência e integridade 

nas metas de redução de emissões. Além disso, a adoção de medidas de insetting 
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pode fortalecer as relações com stakeholders e manter os retornos financeiros 

dentro da cadeia de valor, incentivando investimentos em eficiência energética e 

sistemas de energia renovável. 

Apesar dos benefícios ambientais apresentados, a adoção dos EV deve 

considerar outros fatores críticos que desempenham papéis significativos. Cairns e 

Albertus (2010) argumentam que a viabilidade dos EV depende crucialmente da 

capacidade de reduzir os custos de produção e prolongar a vida útil das baterias. Da 

mesma forma, Bermúdez-Rodríguez e Consoni (2020) salientam que a 

competitividade dos EV em relação aos veículos movidos a combustíveis fósseis 

ou biocombustíveis depende das inovações tecnológicas nas baterias. Portanto, a 

diminuição dos custos de produção e venda das baterias é essencial para tornar os 

EV mais acessíveis e competitivos em relação aos veículos tradicionais. Além 

disso, fatores como o custo do combustível, benefícios fiscais, redução ou isenção 

de tarifas de eletricidade, renda per capita nacional e infraestrutura de carregamento 

são determinantes para o amadurecimento desse mercado (Wang, Tang, Pan, 2019). 

Com a substituição dos veículos a combustão interna por veículos elétricos 

(EV), espera-se que ocorram transformações significativas tanto na matriz 

energética utilizada quanto na infraestrutura de abastecimento. A dependência de 

postos de combustível convencionais seria gradualmente reduzida, abrindo espaço 

para o carregamento dos veículos em uma ampla variedade de locais, como 

residências, locais de trabalho e áreas públicas. Nesse cenário, a expansão das 

Estações de Carregamento de Veículos Elétricos (EVCS) nas rodovias torna-se 

crucial para mitigar a chamada 'ansiedade de autonomia', um dos principais 

obstáculos para a adoção em larga escala dos EV. Além disso, o aumento da 

infraestrutura de recarga fixa desempenha um papel central na superação das 

barreiras relacionadas à autonomia limitada e ao tempo de recarga prolongado, 

fatores que frequentemente geram receio entre os consumidores. Para promover o 

crescimento sustentável do mercado de EV, torna-se essencial investir na melhoria 

das condições das estradas e na expansão das redes de recarga, bem como 

implementar políticas que desincentivem o uso de veículos a combustão, como o 

aumento de impostos sobre combustíveis fósseis. Nesse contexto, uma 

infraestrutura de recarga robusta e acessível pode não apenas viabilizar viagens de 

longa distância para os motoristas de EV, mas também fortalecer a confiança do 

consumidor e acelerar a transição para soluções de transporte ambientalmente mais 
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sustentáveis (Hardman et al., 2018; Geetha et al., 2023; Afshar et al., 2021; Wang, 

Tang, Pan, 2019). 

Considerando essa necessidade, Grangeia et al. (2023) destacam que a 

implementação de uma rede abrangente e estrategicamente localizada ao longo das 

rodovias é indispensável para garantir que motoristas de EV possam realizar 

viagens longas com segurança e previsibilidade, reduzindo as barreiras relacionadas 

à autonomia dos veículos. Entretanto, conforme apontado por Liu, Huang e Li 

(2024), o desenvolvimento dessa infraestrutura enfrenta desafios significativos, 

incluindo a aceitação dos consumidores, custos elevados de construção e operação, 

políticas governamentais restritivas, definição de preços competitivos para a 

recarga e a concorrência com postos de combustíveis tradicionais.  

Nesse contexto, o estudo de Grangeia et al. (2023) utilizou o modelo de Bass, 

reconhecido em análises de difusão tecnológica, para prever a penetração dos EV 

no Brasil. Esse modelo incorpora dois coeficientes principais: o coeficiente de 

inovação (𝑝𝑝), que reflete a difusão impulsionada por meios de comunicação de 

massa e agentes externos aos primeiros adotantes, e o coeficiente de imitação (𝑞𝑞), 

que evidencia a difusão decorrente de interações internas e interpessoais, 

destacando a relevância do impacto social no processo de adoção. Além disso, o 

estudo avaliou a difusão dos EV no mercado brasileiro, considerando o preço como 

uma variável central. A comparação dos custos de aquisição de EV em relação aos 

veículos movidos a combustão interna revelou que a redução nos preços dos EV, 

favorecida por economias de escala e pela queda no custo das baterias, poderia 

impulsionar sua adoção. Essa análise foi realizada em diferentes cenários, incluindo 

um cenário de negócios como de costume (BAU), um cenário com políticas 

públicas e outro cenário de democratização ou modernização.  

Além das projeções de difusão dos EV, que representam uma parte da 

definição da demanda por recargas, é importante avaliar outras informações 

relevantes para a composição da análise econômica e financeira da infraestrutura de 

recarga. Esses elementos incluem a estrutura de receitas, a capacidade de cobrir 

custos operacionais, de manutenção e de investimentos iniciais, bem como a 

viabilidade de gerar um retorno atrativo sobre o capital investido (Grangeia et al., 

2023; Gupta et al., 2023). 
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3.2  

Avaliação Econômico-Financeiro dos Postos de Recarga para EV 

 

Alguns autores iniciaram modelos de avaliação de viabilidade de postos de 

recarga. Nigro e Frades (2015), por exemplo, exploram maneiras de aumentar o 

investimento privado na infraestrutura de recarga, utilizando uma ferramenta de 

análise financeira baseada no DCF para estimar a viabilidade econômica dos postos 

de recarga, calculando métricas como TIR, VPL e período de retorno. Kuzio et al. 

(2021) desenvolveram a "economic benefit tool" para avaliar a viabilidade 

econômica da instalação de postos de recarga, permitindo calcular a relação 

benefício-custo e o impacto econômico em dólares. A ferramenta foi aplicada a três 

cenários, demonstrando seu potencial para apoiar decisões de investimento em 

infraestrutura. 

De maneira semelhante, Gupta et al. (2023) analisam a viabilidade econômica 

da infraestrutura de recarga de EV em rodovias na Índia, destacando seu papel 

crucial para alcançar as metas de adoção de EV no país. O estudo utilizou um 

modelo de simulação financeira para estimar a demanda de recarga, a tarifa de 

recarga nivelada e o VPL da infraestrutura. O modelo considera diferentes cenários 

de adoção e a necessidade de suporte financeiro inicial, como subsídios 

operacionais, para garantir a sustentabilidade econômica a longo prazo e evitar 

superinvestimentos. Os resultados indicam que, apesar da baixa utilização inicial 

dos postos de recarga, a infraestrutura torna-se lucrativa a longo prazo, mesmo sem 

o apoio de subsídios, desde que as políticas regulatórias sejam adequadamente 

implementadas. 

Outra forma de avaliação é proposta no artigo de Danial, Azis e Abas (2021), 

que tem como objetivo analisar a viabilidade econômica da implantação de estações 

de recarga. O estudo utiliza a análise de custo do ciclo de vida (Life Cycle Cost 

Analysis - LCCA) para avaliar a viabilidade financeira, comparando estações de 

recarga elétrica com postos de abastecimento convencionais para veículos com 

motores de combustão interna. A metodologia considera quatro componentes 

principais: custo de aquisição, custo operacional, custo de manutenção e receita de 

vendas de eletricidade ou combustível fóssil. Além disso, o estudo identifica 

parâmetros críticos que influenciam o LCCA de ambas as tecnologias e propõe que 

incentivos governamentais, como subsídios iniciais e ajustes nos preços de 
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eletricidade, são essenciais para tornar as estações de recarga economicamente 

competitivas.  

Com o objetivo de desenvolver um modelo para avaliar a viabilidade 

econômica e financeira de postos de recarga, este estudo propõe uma metodologia 

aplicada à análise da instalação de uma estação de recarga ao longo de uma rodovia. 

Essa metodologia será apresentada na seção a seguir.  
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4  

Metodologia 

 

A metodologia deste estudo foi desenvolvida para avaliar a viabilidade 

econômico-financeira de um posto de recarga rápida para EV ao longo da Rodovia. 

Para isso, a abordagem metodológica busca projetar a demanda energética com base 

no crescimento da frota de EV, no tráfego projetado para a rodovia e nos padrões 

de consumo energético dos veículos. Além disso, são utilizadas ferramentas 

tradicionais de análise de viabilidade econômico-financeira, como o VPL, e 

técnicas que incorporam modelos probabilísticos, como o VPL-E, baseado na SMC, 

permitindo analisar as incertezas inerentes ao mercado de mobilidade elétrica. 

Nos tópicos a seguir, serão apresentados, em detalhes, as etapas para a 

construção do modelo de Estimativa da Demanda por Recarga na Rodovia, bem 

como para a Análise de Viabilidade de Projetos pelo VPL e VPL-E. 

 

4.1  

Demanda por Recarga  

 

A projeção da demanda por recarga é fundamental para a construção do fluxo 

de caixa do posto e a aplicação de indicadores financeiros, como o VPL e o VPL-

E. Essa estimativa depende do número de EVs que circularão pela rodovia e, 

especificamente, daqueles que utilizarão o posto. 

Inicialmente, a demanda foi calculada a partir da energia consumida por 

recarga, considerando a potência média fornecida pelos veículos em recargas 

rápidas e o tempo médio de carregamento. O consumo energético por quilômetro 

foi obtido dividindo a energia consumida pela autonomia ajustada dos EVs, 

permitindo projetar a demanda total de energia na rodovia ao longo do ano, com 

base no fluxo de veículos, extensão do trecho e eficiência energética. A partir desses 

resultados, determinou-se a capacidade anual de carregamento de uma tomada, 

ajustada pela taxa média de utilização observada em estações de recarga rápida, 

refletindo o tempo em que permanecem em operação. Esse cálculo permitiu definir 

o número necessário de carregadores para atender à demanda energética da rodovia. 

Por fim, a projeção foi aplicada para o posto de recarga hipotético, 

considerando a participação de mercado desejada, o que possibilitou estimar tanto 
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a quantidade de carregadores necessários quanto a demanda energética total do 

posto. Esses fatores são utilizados para calcular a frequência de utilização das 

estações e a demanda energética do posto, fornecendo a informações para sua 

análise de viabilidade. As etapas detalhadas desse processo serão apresentadas nos 

tópicos a seguir.  

 

4.1.1  

Projeção de EV na Rodovia  

 

O objetivo desta etapa é demonstrar o modelo para estimar o número de 

recargas esperadas para um posto de recarga localizado ao longo de uma rodovia. 

O modelo de estimativa baseia-se inicialmente na projeção do tamanho da frota total 

de veículos, com ênfase no dimensionamento específico da frota de EV. A partir 

dessas projeções, calcula-se a proporção de EV em relação à frota total, conforme 

representado pela equação (1).   

 

𝑃𝑃𝐸𝐸𝐸𝐸 =
𝐸𝐸𝐸𝐸
𝐹𝐹

⋅ 100% 

Onde:         

• 𝑃𝑃𝐸𝐸𝐸𝐸: Proporção de EV em relação à frota total; 

• 𝐸𝐸𝐸𝐸: Número total de EV na frota; 

• 𝐹𝐹: Frota total de veículos. 

 

Após determinar a proporção de EV em relação à frota total de veículos, 

projeta-se o número de veículos que circularão na rodovia ao longo do tempo. O 

cálculo tem como base o volume médio diário de veículos que trafegam na rodovia, 

o qual é anualizado para representar o tráfego total em um ano. Em seguida, aplica-

se a taxa de crescimento da frota total de veículos para estimar a evolução do tráfego 

futuro, conforme representado na equação (2). 

 

𝐸𝐸𝑡𝑡 = 𝐸𝐸𝑡𝑡−1 ⋅ (1 + 𝑔𝑔) 

Onde:    

• 𝐸𝐸𝑡𝑡: Estimativa do número de veículos que circularão na rodovia no 

(1)
) 

(2)
) 
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ano t; 

• 𝐸𝐸𝑡𝑡−1: Número de veículos que circularam na rodovia no ano anterior 

(t-1); 

• 𝑔𝑔: Taxa de crescimento anual estimada da frota total de veículos. 

 

Com base nas projeções do tráfego total na rodovia e na proporção estimada 

de EV em relação à frota total, calcula-se o número de EV que potencialmente 

transitarão na rodovia. Essa estimativa combina o tráfego total projetado para o ano 

com a participação percentual de EV, representando a quantidade esperada de EV ao 

longo do trecho analisado. O cálculo é formalizado na equação (3): 

. 

𝐸𝐸𝐸𝐸𝑡𝑡 = 𝐸𝐸𝑡𝑡 ⋅ 𝑃𝑃𝐸𝐸𝐸𝐸 

Onde:    

• 𝐸𝐸𝐸𝐸𝑡𝑡: Número estimado de EV que transitarão na rodovia no ano t; 

• 𝐸𝐸𝑡𝑡: Tráfego total projetado na rodovia no ano t; 

• 𝑃𝑃𝐸𝐸𝐸𝐸: Proporção de veículos elétricos em relação ao tráfego total.  

 

4.1.2  

Estimativa da Demanda por Recarga no Posto de Recarga  

 

Com base na estimativa do número de EV que trafegam pela rodovia, a 

próxima etapa para o cálculo da demanda por recarga na rodovia, e 

consequentemente no posto de recarga, consiste em determinar o volume total de 

energia consumida por recarga. Para esse cálculo, considera-se o fator de conversão 

de minutos para horas, o qual é aplicado por meio da multiplicação da potência média 

fornecida durante o carregamento pelo tempo médio de recarga. O resultado obtido 

é então dividido por 60, tendo em vista que a potência é expressa em quilowatts (kW), 

possibilitando a obtenção do consumo de energia em quilowatt-hora (kWh) por 

recarga. A formulação desse cálculo é apresentada na Equação (4). 

 

𝑄𝑄kWh =
𝑃𝑃 ⋅ 𝑇𝑇
60

 

Onde:    

(3) 

(4) 
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• 𝑄𝑄kWh: Quantidade de energia consumida por recarga; 

• 𝑃𝑃: Potência média fornecida durante o carregamento; 

• 𝑇𝑇: Tempo médio de recarga; 

• 60: Fator de conversão de minutos para hora. 

 

Na etapa seguinte, para estimar a quantidade de energia consumida por 

quilômetro (𝑘𝑘𝑘𝑘ℎ/𝑘𝑘𝑘𝑘), considera-se a relação entre a energia consumida por recarga 

e a autonomia ajustada do veículo elétrico. A autonomia ajustada reflete a eficiência 

de carregadores rápidos, os quais operam de forma ideal até 80% da capacidade total 

da bateria, momento em que a velocidade de recarga é reduzida para preservar a 

integridade da bateria (Ribeiro, 2019). Essa relação é formalizada matematicamente 

pela Equação (5). 

 

𝑄𝑄kWh/km =
𝑄𝑄kWh

𝐴𝐴 ⋅ 0.8
 

Onde:    

• QkWh/km: Consumo de energia por quilômetro; 

• QkWh: Quantidade de energia consumida por recarga; 

• A: Autonomia média dos EV (em quilômetros); 

• 0.8: Fator de eficiência do carregador rápido até 80% da bateria. 

 

Após determinar o consumo médio de energia por quilômetro (𝑘𝑘𝑘𝑘ℎ/𝑘𝑘𝑘𝑘), 

torna-se possível estimar a quantidade total de energia demandada (𝑘𝑘𝑘𝑘ℎ) na rodovia 

ao longo de um ano. Essa estimativa baseia-se em três fatores principais: o número 

projetado de EV que trafegarão pela rodovia no período de um ano, a extensão total 

da estrada e o consumo médio de energia por quilômetro. O cálculo correspondente 

é formalizado pela Equação (6). 

 

𝐸𝐸𝑡𝑡 = 𝐸𝐸𝐸𝐸𝑡𝑡 ⋅ 𝐿𝐿 ⋅ 𝑄𝑄kWh/km 

Onde:    

• 𝐸𝐸𝑡𝑡: Quantidade total de energia demandada na rodovia no ano t; 

• 𝐸𝐸𝐸𝐸𝑡𝑡: Número estimado de EV que trafegam na rodovia no ano t; 

(5) 

(6) 
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• 𝐿𝐿: Extensão total da rodovia (em quilômetros); 

• 𝑄𝑄kWh/km: Consumo médio de energia por quilômetro (em KWh/Km). 

 

Paralelamente, para determinar a demanda energética nos postos de recarga, 

é essencial calcular a capacidade de carregamento anual de uma tomada. Essa 

estimativa considera a capacidade de carregamento por hora da tomada (𝐶𝐶hora), o 

número de horas em um dia (24) e o número de dias no ano (365). A formulação 

matemática desse cálculo está apresentada na Equação (7). 

 

𝐶𝐶anual = 𝑃𝑃 ⋅ 𝐻𝐻 ⋅ 𝐷𝐷 

Onde:    

• Canual: Capacidade de carregamento anual de uma tomada; 

• 𝑃𝑃: Potência média fornecida durante o carregamento; 

• H: Número de horas em um dia (24); 

• D: Número de dias em um ano (365). 

 

A capacidade de carregamento anual de uma tomada representa o limite 

máximo de energia que pode ser fornecido por essa unidade. No entanto, para buscar 

refletir as condições reais de operação, é necessário ajustar esse valor com base em 

uma taxa de utilização. Essa taxa considera o percentual do tempo em que as tomadas 

estão efetivamente em uso para recarregar veículos, levando em conta fatores como 

a demanda dos usuários e os intervalos entre recargas. Dessa forma, o cálculo 

ajustado da capacidade anual de uma tomada é obtido ao multiplicar a capacidade 

máxima pelo fator de utilização. Esse cálculo é formalizado na Equação (8). 

 

𝐶𝐶anual, ajustada = 𝐶𝐶anual ⋅ 𝑈𝑈 

Onde:    

• 𝐶𝐶anual, ajustada : Capacidade de carregamento anual ajustada de uma 

tomada; 

• Canual: Capacidade de carregamento anual de uma tomada; 

• 𝑈𝑈: Taxa de utilização da tomada.  

 

(7) 

(8) 
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Com a definição da capacidade anual ajustada de um equipamento 

(𝐶𝐶anual,ajustada), torna-se possível determinar o número de equipamentos 

necessários para atender à demanda energética da rodovia ao longo de um ano. Esse 

cálculo baseia-se na relação entre a quantidade total de energia demandada na rodovia 

(𝐸𝐸𝐸𝐸) e a capacidade anual ajustada de cada equipamento. 

Cada equipamento possui duas tomadas, o que significa que ele pode atender 

o dobro da capacidade de uma única tomada. Dessa forma, o número total de 

equipamentos necessários é obtido dividindo a demanda energética total da rodovia 

pela capacidade de carregamento ajustada de um equipamento e, em seguida, 

dividindo o resultado por 2, conforme formalizado na equação (9): 

 

𝑁𝑁equipamentos =
𝐸𝐸𝑡𝑡

𝐶𝐶anual,ajustada
 ÷ 2 

Onde:    

• 𝑁𝑁equipamentos: Número de equipamentos necessárias na rodovia; 

• 𝐸𝐸𝑡𝑡: Quantidade total de energia demandada na rodovia no ano t; 

• 𝐶𝐶anual, ajustada : Capacidade de carregamento anual ajustada de uma 

tomada; 

 

Após determinar o número total de equipamentos necessários para suprir a 

demanda energética da rodovia, o próximo passo é calcular a quantidade de 

equipamentos específicos para o posto de recarga em análise. Esse cálculo leva em 

conta a participação de mercado (market share) do posto, ou seja, a parcela da 

demanda energética total da rodovia que se pretende atender. Para isso, o número 

total de equipamentos previamente calculado para a rodovia é ajustado, 

multiplicando-se esse valor pela participação de mercado desejada. O resultado 

representa a quantidade de equipamentos que deverão ser instalados no posto de 

recarga. Esse número é descrito pela Equação (10): 

 

𝑁𝑁equipamentos_posto = 𝑁𝑁equipamentos_rodovia × Market Share 

Onde:    

• 𝑁𝑁equipamentos_posto: Número de equipamentos necessários no posto de 

(9) 

(10)
) 
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recarga; 

• 𝑁𝑁equipamentos_rodovia: Número de equipamentos necessários na rodovia; 

• Market Share : Participação de mercado desejado pelo posto (%) 

 

A determinação da demanda energética total do posto de recarga é realizada 

ao multiplicar a capacidade anual ajustada de um equipamento (𝐶𝐶anual,ajustada) pelo 

número de equipamentos necessários no posto de recarga (𝑁𝑁equipamentos_posto). 

Esse cálculo permite estimar a quantidade total de energia que será demandada pelo 

posto ao longo de um ano, sendo formalizado na Equação (11): 

 

𝐸𝐸posto = 𝐶𝐶anual,ajustada × 𝑁𝑁equipamentos_posto ×  2 

Onde:  

• 𝐸𝐸posto: Demanda energética total do posto de recarga; 

• Canual,ajustada: Capacidade anual ajustada de uma tomada; 

• 𝑁𝑁equipamentos_posto: Número de equipamentos necessários no posto de 

recarga.  

 

Esse resultado desempenha um papel fundamental na definição da demanda 

energética do posto de recarga, servindo como base para o desenvolvimento do 

modelo de DCF, e consequentemente do VPL, que terá sua metodologia detalhada 

na próxima seção. A estimativa da demanda por energia permite realizar projeções 

financeiras relacionadas aos custos operacionais, receitas e viabilidade econômica do 

projeto, fornecendo subsídios importantes para a tomada de decisão. 

 

4.2  

Análise de Viabilidade de Projetos pelo VPL 

 

Nesta etapa do trabalho, será apresentada a metodologia de análise do posto 

de recarga com base no Valor Presente Líquido (VPL), detalhando suas fases. O 

processo inicia-se com a elaboração do fluxo de caixa, identificando as entradas e 

saídas de recursos associadas ao negócio. Em seguida, é calculado o custo de capital, 

para definir a taxa de desconto adequada à análise. Por fim, a fórmula do VPL é 

aplicada, permitindo a consolidação da viabilidade econômica do projeto.  

(11)
) 
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4.2.1  

Fluxo de Caixa do Posto de Recarga 

 

A Receita Bruta (RB) do posto de recarga é calculada com base na energia 

fornecida anualmente, considerando a capacidade ajustada de uma tomada, o número 

total de equipamentos instalados (Nequipamentos_posto) e o preço por kWh (p), 

corrigido pela inflação. 

Dessa RB, são descontados impostos e taxas de pagamento, como tarifas de 

cartão de crédito e custos de cobrança automática, resultando na Receita Líquida 

(RL). Em seguida, calcula-se o Custo Total Anual de Energia (Ctotal), considerando 

o custo unitário por kWh (CkWh), que inclui tarifa básica de eletricidade e tributos, 

a capacidade ajustada de uma tomada e o número de carregadores instalados. Em 

seguida, o Lucro Bruto (LB) é obtido subtraindo Ctotal da RL, refletindo o 

desempenho financeiro antes de outras despesas. Em seguida é calculado o Lucro 

Líquido (LL), descontam-se Despesas Operacionais (DO), Depreciação (DEP) e 

tributos diretos como IRPJ e CSLL. 

O Fluxo de Caixa (FC) ajusta o LL para refletir a real movimentação 

financeira do empreendimento. Ele é obtido adicionando a depreciação, que não afeta 

o caixa, e subtraindo os Investimentos (𝐼𝐼𝑁𝑁𝐸𝐸), que representam desembolsos para 

manutenção ou expansão. A equação (12) expressa essa relação. 

 

𝐹𝐹𝐶𝐶 = �𝑅𝑅𝐿𝐿 − 𝐶𝐶𝐸𝐸𝐶𝐶𝐸𝐸𝐶𝐶𝐶𝐶 − 𝐷𝐷𝐷𝐷 − 𝐷𝐷𝐸𝐸𝑃𝑃 − (𝐼𝐼𝑅𝑅𝑃𝑃𝐼𝐼 + 𝐶𝐶𝐶𝐶𝐿𝐿𝐿𝐿)� + 𝐷𝐷𝐸𝐸𝑃𝑃 − 𝐼𝐼𝑁𝑁𝐸𝐸 

Onde:  

• 𝐹𝐹𝐶𝐶: Fluxo de Caixa; 

• 𝑅𝑅𝐿𝐿: Receita Líquida do posto de recarga; 

• 𝐶𝐶𝐸𝐸𝐶𝐶𝐸𝐸𝐶𝐶𝐶𝐶: Custos Totais Anuais de Energia; 

• 𝐷𝐷𝐷𝐷: Despesas Operacionais; 

• 𝐷𝐷𝐸𝐸𝑃𝑃: Depreciação dos equipamentos; 

• 𝐼𝐼𝑅𝑅𝑃𝑃𝐼𝐼 + 𝐶𝐶𝐶𝐶𝐿𝐿𝐿𝐿: Tributos sobre o lucro tributável; 

• 𝐼𝐼𝑁𝑁𝐸𝐸: Investimentos realizados no período. 

 

 

 

(12)
) 
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4.2.2  

Custo de Capital Próprio (CAPM) e Fluxo de Caixa com Perpetuidade 

 

A avaliação econômica do projeto de instalação do posto de recarga será 

realizada por meio do VPL, com base na projeção dos fluxos de caixa futuros e na 

estimativa do custo de capital. Como o financiamento será feito exclusivamente 

com recursos próprios e considerando empresas com ações negociadas em outros 

países, será adotado o Global CAPM para determinar o custo de capital próprio. 

 Esse modelo expande o CAPM clássico para um ambiente internacional, 

ponderando o risco sistemático global e, quando necessário, incorporando um 

prêmio de risco-país em mercados emergentes. Dado que só haverá financiamento 

com capital próprio, o cálculo do VPL considera o beta desalavancado, que elimina 

os efeitos da alavancagem financeira. Esse ajuste é realizado a partir do beta 

alavancado, desconsiderando a influência da dívida sobre o risco do negócio e 

levando em conta a relação entre dívida e patrimônio líquido, bem como a alíquota 

de Imposto de Renda (Barbier, 2023). Para refletir as particularidades de empresas 

que atuam no mercado nacional, o Global CAPM será ajustado considerando as 

diferenças de inflação entre países avaliados (Barbier, 2023). Após a definição do 

custo de capital, o cálculo do VPL incluirá a estimativa da perpetuidade. Com isso, 

o VPL é determinado a partir das projeções financeiras e da perpetuidade, 

permitindo uma análise da viabilidade do investimento (Damodaran, 2017; 

Abdelhady, 2021). 

Além da abordagem tradicional, o estudo incorpora a análise probabilística 

do VPL-E, possibilitando a avaliação dos impactos das incertezas sobre os 

resultados financeiros. Essa metodologia permite explorar diferentes cenários e 

compreender melhor os riscos e oportunidades do projeto. 

 

4.3 

Análise de Viabilidade de Projetos pelo VPL Estocástico 

 

A metodologia adotada neste estudo visa estimar o VPL-E associado à adoção 

de EV. Para isso, utiliza-se um modelo baseado na função logística (Curva em S) 

para representar a evolução da adoção de EV ao longo do tempo, incorporando 

incertezas nos principais parâmetros e aplicando a SMC. 
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A adoção de EV será modelada por meio da função logística, conforme 

proposta por Verhulst (1838), cuja formulação é apresentada na equação (13). 

 

𝐴𝐴(𝐸𝐸) =
𝐿𝐿

1 + 𝑒𝑒−𝒸𝒸(𝑡𝑡−𝑡𝑡0) 

Onde:         

• 𝐴𝐴(𝐸𝐸) representa a adoção acumulada ao longo do tempo t; 

• 𝐿𝐿 é o limite superior da adoção (capacidade máxima do mercado); 

• 𝒸𝒸: é a taxa de crescimento da adoção; 

• 𝐸𝐸0 é o ponto de inflexão, onde ocorre a transição entre o crescimento 

lento e o crescimento acelerado. 

 

Os parâmetros do modelo foram ajustados com base em cenários 

probabilísticos, incorporando incertezas através de distribuições estatísticas 

(Rodrigues, Nunes, Adriano, 2010; Herzog, Silva, Weymar, 2024). As variáveis 

podem ser observadas abaixo: 

• Valor Máximo a Ser Atingido (L): Distribuição Triangular 

• Taxa de Crescimento (𝒸𝒸): Distribuição Triangular 

• Ponto de Inflexão (t₀): Distribuição Triangular 

• Volatilidade: Distribuição Normal 

 

A participação dos EVs na frota total é a variável-chave para a análise. Para 

capturar as incertezas do processo de adoção, a SMC será aplicada após o cálculo 

inicial do VPL, permitindo modelar a variabilidade na participação dos EVs em 

diferentes cenários de adesão e volatilidade. Dessa forma, a análise se expande além 

dos cenários originalmente considerados. A distribuição estatística dessa variável 

será definida com base nas projeções do modelo de difusão de Grangeia et al. 

(2023). A incorporação da SMC possibilitará reavaliar a expectativa de retorno, a 

probabilidade de o VPL-E ser negativo e a perda máxima esperada no investimento, 

utilizando o VaR como métrica de risco.  

Dessa forma, o estudo proporciona uma avaliação dos riscos associados à 

adoção dos EV e seu impacto na viabilidade econômica, permitindo que o cálculo 

do VPL-E integre variações probabilísticas que antes não eram capturadas. 

(13)
) 
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5  
Avaliação de um Posto de Recarga Hipotético na Rodovia 
 

Este estudo avalia a viabilidade econômico-financeira da instalação de uma 

estação de recarga para EV na BR-116 (Rio de Janeiro – São Paulo), considerando 

a crescente demanda por infraestrutura para atender à expansão da frota elétrica, 

especialmente em viagens de longa distância. 

A análise baseia-se na projeção de adoção de EV no Brasil, utilizando o 

modelo de difusão de Bass fornecido no estudo de Grangeia et al. (2023), que 

considera a taxa de inovação (𝑝𝑝), relacionada à adoção inicial impulsionada por 

fatores externos, como políticas públicas e publicidade, e a taxa de imitação (𝑞𝑞), 

que reflete a influência social na decisão de novos consumidores. Além disso, o 

artigo compara os custos entre EV e veículos a combustão, destacando o preço 

como fator central para a penetração dos EV, especialmente com a redução no custo 

das baterias. 

Com base nos dados de Grangeia et al. (2023) e no fluxo de veículos estimado 

na rodovia pelo DNIT (2023), projetou-se a demanda por recarga na rodovia. O 

cálculo da demanda energética considerou o consumo médio por recarga, a 

eficiência dos EV e a taxa de utilização das estações de recarga rápida, permitindo 

estimar o número necessário de carregadores e a participação de mercado do posto. 

Para avaliar a viabilidade do investimento, foi elaborado um fluxo de caixa 

para um posto hipotético. A análise financeira utilizou o VPL para medir a 

atratividade do projeto e a SMC para modelar diferentes cenários de risco, criando 

o VPL-E. 

 

5.1  

Demanda por Recarga 

 

A estimativa da demanda energética de um posto de recarga rápida para EV 

é fundamental para avaliar sua viabilidade econômico-financeira e dimensionar 

corretamente a infraestrutura necessária.  

Esse cálculo projeta a demanda futura pelo serviço com base em variáveis 

como o consumo médio por recarga, a autonomia dos veículos, o fluxo de EV na 

rodovia e a extensão do trecho analisado. A partir desses dados, determina-se a 
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energia total demandada ao longo do ano, ajustada pela capacidade de carregamento 

de cada tomada e sua taxa média de utilização. Esse resultado define a quantidade 

de carregadores necessários e a demanda energética total do posto, elementos 

utilizados para a construção do fluxo de caixa projetado. 

Nos tópicos seguintes, detalham-se as etapas desse cálculo, estruturando a 

análise de forma objetiva e sistemática.  

 

5.1.1  

Projeção de EV na Rodovia BR-116 

 

A avaliação do investimento em uma estação de recarga para EV requer um 

modelo que projete o número de EV que utilizarão a rodovia. O primeiro passo é 

estimar a evolução da frota de EV no Brasil com base nos dados de Grangeia et al. 

(2023), calculando sua participação na frota total e projetando seu crescimento ao 

longo do tempo. 

Para estimar a quantidade de EV que percorrem toda a extensão da BR-116 

(Rodovia Presidente Dutra), utilizou-se a Estimativa do Volume Médio Diário 

Anual (VMDa) de 2023 do DNIT (2023). Essa rodovia liga os estados do Rio de 

Janeiro e São Paulo, dois dos mais importantes economicamente do país. Os dados 

do DNIT abrangem 86 segmentos da rodovia, mas, devido à dificuldade de rastrear 

com precisão onde os veículos entram e saem, foi utilizada a média do VMDa de 

todos os segmentos, resultando em 10.745 veículos por dia. Esse cálculo busca 

estimar o número de veículos que percorrem toda a rodovia, totalizando 

aproximadamente 3.921.925 veículos por ano. 

Considerando que os estados do Rio de Janeiro e São Paulo podem refletir a 

frota nacional devido ao seu expressivo volume de tráfego, foram adotadas nas 

projeções a frota nacional para estimar o crescimento dos EV. Com base nessas 

premissas, foi calculado o volume total de veículos que circularão pela rodovia até 

2040, bem como a participação dos EV nesse cenário. 

Os resultados indicam um crescimento dos EV na rodovia, demonstrando a 

possibilidade de necessidade de investimentos em infraestrutura de recarga. A 

Tabela 2 apresenta alguns intervalos do crescimento projetado da frota de EV, sua 

participação na frota total e o impacto no tráfego da BR-116. Os dados completos 

entre os anos de 2024 e 2040 estão disponíveis no Apêndice 1. 
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5.1.2  

Estimativa da Demanda por Recarga na Rodovia BR-116  

 

Após estimar o número de veículos que circularão na rodovia, a etapa seguinte 

é calcular a demanda por recargas ao longo do trajeto. Essa análise considera a 

extensão total da rodovia, de 402 km, conforme informado pela CCR (2023), e a 

autonomia média dos EV que trafegam na via, estimada em 301 km. A autonomia 

média será detalhada na análise a seguir. 

A autonomia média dos EV na rodovia é essencial para estimar a demanda 

por recarga. Para essa análise, foram considerados os seis modelos mais vendidos 

no Brasil, que representam 55,80% das vendas (NeoCharge, 2024), com dados de 

autonomia fornecidos pelo Inmetro (2024). Com essas informações, foi possível 

calcular a frequência de recarga dos veículos ao longo das viagens. Essas 

informações podem ser observadas na tabela 1.   

Contudo, a autonomia média foi ajustada de 301 km para 240,8 km, refletindo 

as operações das estações de recarga rápida, que otimizam a carga até 80% da 

capacidade da bateria. Esse limite protege a vida útil das baterias, pois, após esse 

ponto, a velocidade de recarga é reduzida para evitar danos (Ribeiro, 2019). Esse 

ajuste impacta diretamente a energia consumida por recarga e, consequentemente, 

a demanda energética projetada na rodovia. 

Outro fator determinante para encontrar o potencial de consumo é a energia 

consumida por recarga, medida em kWh. Esse valor foi calculado com base nas 

especificações dos mesmos modelos de veículos analisados para determinar a 

autonomia média dos carros elétricos, considerando a curva de recarga dos EV. 

Identificou-se um tempo médio ponderado de recarga de 41,11 minutos e uma 

potência média ponderada fornecida de 57,84 kW, conforme detalhado na Tabela 1 

(EV Database, 2024; Mobiauto, 2024; NeoCharge, 2024). 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



  

 

 
 
 45 

 

Tabela 1 – Tempo médio de recarga e potência média fornecida durante 
carregamento 

 

 
Fonte: Elaborado pelo próprio autor com base em dados do EV Database (2024), Felix (2023) e 
NeoCharge (2024). 

 

Com os indicadores calculados, a energia consumida por recarga é estimada 

multiplicando o tempo médio de recarga (convertido para horas) pela potência 

média fornecida (57,84 kW), resultando em 39,63 kWh por recarga. O consumo de 

energia por quilômetro (kWh/km) é então obtido dividindo esse valor pela 

autonomia ajustada dos EV, permitindo avaliar sua eficiência energética. A partir 

desses dados, a demanda total de energia na rodovia é estimada multiplicando o 

consumo médio por quilômetro pelo número de EV no trecho e sua extensão total, 

fornecendo a energia demandada anualmente (kWh/ano), essencial para 

dimensionar a infraestrutura de recarga. Com esses dados, a capacidade de 

carregamento anual de uma tomada é calculada considerando a potência média 

fornecida (57,84 kW), o número de horas diárias e os dias do ano. Esse valor 

representa a energia máxima que uma tomada poderia fornecer em operação 

contínua, mas é ajustado pela taxa média de utilização das estações de recarga 

(26%), conforme dados da plataforma Paren (2024), baseada em parâmetros da 

Califórnia e aplicada à rodovia entre o Rio de Janeiro e São Paulo. 

Por fim, o número de carregadores necessários é estimado dividindo a 

demanda total de energia (kWh/ano) pela capacidade de carregamento anual de uma 

tomada, ajustada pela taxa de utilização. O resultado é dividido por 2, pois cada 

carregador rápido (120Kw – 240 Kw) possui duas tomadas (Greenv Mobilidade 

Elétrica Brasil S.A., 2024). Os resultados desses cálculos estão na Tabela 2, e os 

dados completos para todos os anos estão no Apêndice 1. 

 

 
 

Veículos Tempo de Recarga Potência Média Part. de Mercado dos EV Tempo Médio de Recarga Potência Média Autonomia
BYD DOLPHIN 41,00 65,00 21,47% 8,80 13,96 291
DOLPHIN MINI GS EV 40,00 50,00 14,16% 5,66 7,08 298
DOLPHIN PLUS 310EV 40,00 50,00 5,21% 2,08 2,61 330
BYD Yuan Plus 30,00 32,00 5,12% 1,54 1,64 294
BYD SEAL 40,33 91,67 5,76% 2,32 5,28 372
GWM ORA 62,00 42,00 4,08% 2,53 1,71 232

Part. de Mercado dos EV Tempo Médio Total Potência Média Autonomia
55,80% 23 32 301

Tempo Médio de Recarga (Min.) 41,11
Potência Média dos Veículos 57,84
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Tabela 2 – Demanda por energia na rodovia 
  

     
       

         
  
 
 

 
 

 
 
 
 

 
           
               Fonte: Elaborado pelo próprio autor com base em dados do DNIT (2023), Grangeia  
               et al. (2023), EV Database (2024), Felix (2023), NeoCharge (2024) e Ribeiro (2019). 
 
 

A partir dessas informações, ao multiplicar a capacidade de carregamento 

anual ajustada de uma tomada pelo número de carregadores do posto de recarga, é 

possível determinar a demanda energética total do posto. Esse dado é essencial para 

elaboração do fluxo de caixa projetado.  

 

5.2  

Análise de Viabilidade de Projetos pelo VPL 

 

Nesta seção, serão apresentados os dados complementares necessários para a 

construção do fluxo de caixa do posto de recarga, os quais servirão como base para 

o cálculo do VPL. As informações para essa elaboração estão organizadas e 

sintetizadas na Tabela 3. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Demanda de EV 2024 2034 2040
Frota Total Estimada no Brasil 58.454.663 59.338.531 59.848.607
Frota EV Estimada no Brasil 247.462 11.495.033 21.945.835
Proporção de EV Estimados no Brasil 0,42% 19,37% 36,67%
Número de Veículos que Circularão na BR-116 3.928.821 3.988.227 4.022.510
Número Estimado de EV que Transitarão na BR-116 16.632 772.598 1.475.011
Extensão Total da Rodovia 402 402 402
Autonomia Média Ajustada dos EV 240,80 240,80 240,80
Quantidade de Energia Consumida por Recarga 39,63 39,63 39,63
Consumo de Energia por Quilômetro (𝑘𝑘𝑘𝑘ℎ/𝑘𝑘𝑘𝑘) 0,165 0,165 0,165
Qtd. Total de Energia Demandada na BR-116 no ano 1.100.386 51.114.833 97.586.295
Cap. de Carregamento Anual de uma Tomada 506.678 506.678 506.678
Taxa de Utilização 26% 26% 26%
Cap. de Carregamento Anual de uma Tomada Ajustada 131.736 131.736 131.736
Número de Equipamentos na Rodovia 4 194 370
Número de Equipamentos no Posto 1 19 37
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Tabela 3 – Dados financeiros 
                   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
            

Fonte: Elaborado pelo próprio autor. 
 

5.2.1  

Fluxo de Caixa do Posto de Recarga  
 

O fluxo de caixa do posto de recarga foi estruturado considerando receitas, 

custos e investimentos para expansão e manutenção da infraestrutura, permitindo 

avaliar sua viabilidade financeira ao longo do tempo. 

A Receita Bruta foi estimada com base na capacidade anual ajustada de 

recarga por tomada, considerando a taxa de utilização, o número de carregadores 

(limitado a 10% do market share) e o preço médio do kWh corrigido pela inflação. 

Dessa receita, foram descontados tributos (PIS, COFINS e ISS) e despesas 

administrativas, resultando na Receita Líquida. O Lucro Bruto (LB) foi então 

calculado subtraindo os custos do serviço prestado, que levam em conta a 

capacidade anual ajustada da tomada, o custo por kWh e impostos (ICMS, PIS e 

COFINS), mantendo o limite de 10% do market share para os carregadores. 

Para calcular o Lucro Líquido, foram subtraídas as despesas operacionais, 

como manutenção dos equipamentos e aluguel de vagas, corrigidos pela inflação. 

A depreciação dos carregadores foi considerada, e os tributos sobre o lucro (IRPJ e 

CSLL, totalizando 34%) foram aplicados. Por fim, o fluxo de caixa foi ajustado 

adicionando de volta a depreciação (que não impacta o caixa) e descontando os 

investimentos na expansão de carregadores conforme a demanda cresce.  

A partir de 2040, os investimentos se igualam à depreciação, refletindo a 

Variáveis Valor Fonte
Preço/KWh R$ 1,65 G2 Energia (2024)
Inflação 2024 4,90% Economia em Dia (2025)
Inflação 2025 4,90% Economia em Dia (2025)
Inflação 2026 3,00% Economia em Dia (2025)
Inflação 2027 3,00% Economia em Dia (2025)
Custo/KWh R$ 0,872 Aneel (2024)
Pis 1,65% Contabilizei (2024)
Cofins 7,60% Contabilizei (2024)
ICMS + Pis + Cofins 22,00% Portal Tributário (2024)
ISS 5,00% Conta Azul (2024)
IRPJ e CSLL 34,00% Mendonça (2024)
Aluguel da Vaga R$ 1.200,00 Zap Imóveis (2024)
Manutenção Corretiva do Equipamento R$ 8.710,25 Callegari et al., (2023)
Maquina de Cartão de Crédito 4,00% Nuvemshop (2024)
Sistema de Cobrança Automatico 3,99% + R$0,39/Pgto. Stripe (2024)
Instalação do Equipamento R$ 50.000 Use Elétrico (2024)
Preço do Equipamento R$ 154.500 Greenv Mobilidade Elétrica Brasil S.A. (2024)
Depreciação/Ano 6,59% Francescatto e Roos (2019)
Fator de Cap Est. de Carregamento 26% Paren (2024)
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manutenção da infraestrutura sem novas expansões. A Tabela 4 apresenta a 

evolução do fluxo de caixa do posto ao longo do tempo, e os dados detalhados para 

todos os anos estão no Apêndice 2. 

 

5.2.2  

Custo de Capital Próprio (CAPM) e Fluxo de Caixa com Perpetuidade 

 

Para estruturar o VPL, o custo de capital foi estimado pelo modelo CAPM, 

dado que o investimento será financiado exclusivamente com capital próprio. Como 

não há empresas brasileiras de recarga com ações negociadas, a EVgo Inc., líder em 

carregamento rápido nos EUA e listada na NASDAQ, foi utilizada como referência 

(EVGO, 2024). 

O beta alavancado da EVgo foi ajustado para refletir a estrutura de capital 

sem financiamento. Com base em dados de setembro de 2024, foram considerados 

os seguintes valores: índice D/E (Dívida sobre Patrimônio Líquido) de 18,45%, 

alíquota de imposto de renda de 34% e beta alavancado de 2,36, resultando em um 

beta desalavancado de 2,10, que reflete o risco sistemático do projeto sem 

alavancagem financeira (Investing.com, 2024; Silva, 2023; Fonseca et al., 2023). 

Com essas informações, foi calculado o Global CAPM com base no beta 

desalavancado encontrado, na taxa de juros de 30 anos do Tesouro Americano de 

4,80%, no prêmio de risco de mercado dos EUA de 5,44% e no prêmio de risco-

país (CDS brasileiro de 5 anos, 1,8059%). Isso resultou em um Global CAPM de 

18,05%, referência para encontrar o custo de capital no Brasil (Investing.com, 2024; 

Department of the Treasury, 2024; Damodaran, 2025).  

Após o cálculo do Global CAPM, foi realizada a estimativa do CAPM 

ajustado para o contexto brasileiro (CAPM-BR). Considerando as projeções de 

inflação, foi adotada uma taxa de inflação de 4,9% para o Brasil nos anos de 2024 

e 2025, e de 3% a partir de 2026. Para os Estados Unidos, a inflação projetada foi 

de 2,9%. O CAPM-BR resultou em 20,34% para 2024-2025 e 18,16% para 2026-

2040, refletindo a convergência da inflação ao centro da meta (Investing.com, 2024; 

Economia em Dia, 2024).  

Com o custo de capital definido, aplicou-se o desconto no fluxo de caixa. 

Antes do cálculo do VPL, foi determinada a perpetuidade para 2040, garantindo um 

fluxo contínuo após esse período. A taxa de desconto utilizada foi 18,16%, e a taxa 
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de crescimento constante (𝑔𝑔) foi a inflação projetada de 3% (Economia em Dia, 

2024). A Tabela 4 ilustra intervalos do fluxo de caixa considerando a perpetuidade, 

e os dados completos entre 2023 e 2040 estão disponíveis no Apêndice 2. 

 
Tabela 4 – Fluxo de caixa com perpetuidade 

 

 
Fonte: Elaborado pelo próprio autor com base em dados do Ribeiro (2019), Economia em Dia 
(2024), Torres (2024), Burin (2024), Stripe (2024) e Conta Azul (2024), Aneel (2024), Portal 
Tributário (2024), Callegari et al., (2023), Zap Imóveis (2024), Francescatto e Roos (2019) e 
Mendonça (2024), Use Electrico (2024) e Greenv Mobilidade Elétrica Brasil S.A. (2024). 

 

5.3  

Análise de Viabilidade de Projetos pelo VPL Estocástico 

 

 A etapa de aplicação das variáveis no estudo de caso consiste na 

implementação da SMC para modelar a incerteza na adoção dos EV e seu impacto 

na viabilidade econômica. Essa abordagem permite explorar diferentes cenários 

probabilísticos e avaliar a sensibilidade do VPL-E diante da variabilidade dos 

principais parâmetros do modelo de adoção. 

Os parâmetros para a aplicação da SMC foram definidos com base em 

distribuições probabilísticas, considerando que o primeiro modelo de previsão 

estimava que, em 2040, a proporção de EV na frota total seria de 36,67%. Assim, o 

valor máximo a ser atingido (L) foi modelado por uma distribuição triangular, com 

mínimo de 30%, valor mais provável de 35% e máximo de 40%. 

 

 
 
 

Fluxo de Caixa - Posto de Recarga 2023 2024 2034 2040
Receita Bruta R$ 434.730 R$ 11.305.344 R$ 26.287.862
(-) Pis -R$ 7.173 -R$ 186.538 -R$ 433.750
(-) Cofins -R$ 33.039 -R$ 859.206 -R$ 1.997.877
(-) Software + Cartão -R$ 36.031 -R$ 927.929 -R$ 2.148.368
(-) ISS -R$ 21.737 -R$ 565.267 -R$ 1.314.393
(=) Receita Liquida R$ 336.750 R$ 8.766.404 R$ 20.393.474
(-) Custo/KWh -R$ 284.968 -R$ 7.410.723 -R$ 17.231.856
(=) Lucro Bruto R$ 51.781 R$ 1.355.681 R$ 3.161.618
(-) Despesas Op. -R$ 10.337 -R$ 268.820 -R$ 625.075
(-) Depreciação -R$ 10.182 -R$ 193.449 -R$ 376.717
IRPJ e CSLL -R$ 10.629 -R$ 303.760 -R$ 734.341
(=) Lucro Liquido R$ 20.633 R$ 589.652 R$ 1.425.485
(+) Depreciação R$ 10.182 R$ 193.449 R$ 376.717
(-) Investimentos -R$ 204.500 R$ 0 -R$ 1.022.500 -R$ 376.717
Fluxo de Caixa -R$ 204.500 R$ 30.815 -R$ 239.399 R$ 1.425.485
Fluxo de Caixa C/ Perpetuidade -R$ 204.500 R$ 30.815 -R$ 239.399 R$ 9.400.206



  

 

 
 
 50 

 

Figura 1 – Valor Máximo Atingido (L) 
 

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                  Fonte: Elaborado pelo próprio autor. 

 
O ponto de inflexão (𝐸𝐸0) foi modelado por uma distribuição triangular, com 

mínimo de 7 anos, valor mais provável de 10 anos e máximo de 13 anos. Esse 

parâmetro representa o momento em que a curva de adoção começa a crescer a uma 

taxa menor, sinalizando a transição para uma fase de estabilização no processo de 

difusão dos EV.  

 

Figura 2 – Ponto de Inflexão (T0) 
 

 
    

      
 
    

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                 Fonte: Elaborado pelo próprio autor. 

 

A taxa de crescimento (c) foi redefinida, substituindo o fator de crescimento 

do modelo original por uma distribuição triangular, com mínimo de 0,25, valor mais 

provável de 0,75 e máximo de 1,25. Essa abordagem permite capturar uma maior 

variabilidade nos cenários de expansão da adoção de EV em relação a frota total, 

considerando períodos de crescimento mais acelerado ou mais lento. No modelo 
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original, o fator de crescimento médio entre 2023 e 2040 era de 0,36. Com a nova 

modelagem, o crescimento segue uma distribuição probabilística, permitindo uma 

adaptação mais flexível ao comportamento da frota ao longo do período analisado. 

Além disso, a volatilidade foi modelada por uma distribuição normal, com 

média de 0 e desvio-padrão de 10%, fundamentada na variação observada no 

crescimento da frota de EV entre março de 2020 e novembro de 2024, conforme 

dados da NeoCharge (2024). Esses parâmetros foram estimados a partir da previsão 

do modelo de difusão de Grangeia et al. (2023), buscando proporcionar uma 

representação das incerteza associada à adoção de EV em relação à frota total ao 

longo do tempo. 

Finalmente, a SMC será aplicada após o cálculo inicial do VPL, incorporando 

as incertezas das variáveis listadas anteriormente. Para a simulação, serão gerados 

10.000 interações de valores aleatórios para os parâmetros do modelo, conforme 

suas distribuições de probabilidade, permitindo a obtenção de múltiplos cenários de 

adoção e probabilidade no impacto econômico. Em seguida será calculádo o VaR 

dos resultados para estimar a perda máxima esperada no investimento. 
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6  

Resultado 
 

A pesquisa demonstra que a instalação do posto de recarga obteve um VPL 

de R$ 232.163,28 no modelo não estocástico. No entanto, ao considerar as 

incertezas por meio da SMC, a mediana do VPL-E reduziu o valor esperado para 

R$ 224.571,95, indicando a presença de riscos antes não avaliados. Essa redução 

reflete a incorporação da variabilidade da demanda e do desempenho financeiro do 

projeto. 

Além disso, os valores simulados não segue uma distribuição normal, como 

evidenciado pela assimetria de -0,8224 e curtose de 3,7826. A assimetria negativa 

indica que a curva tem uma cauda mais longa à esquerda, o que significa que há 

uma maior ocorrência de valores negativos extremos do que positivos. Já a curtose 

de 3,7826, um pouco acima de 3, sugere que a distribuição apresenta caudas 

ligeiramente mais pesadas do que uma normal. Esses resultados podem ser 

visualmente avaliados pelo gráfico 3.   

 

 Figura 3 - Histrograma VPL 

       Fonte: Elaborado pelo próprio autor. 

 

A análise probabilística, por sua vez, indica que há uma chance de 15,91% de 

o projeto apresentar um VPL negativo ou igual a zero, o que representa o risco de 

inviabilidade econômica. Complementarmente, a análise de risco baseada no VaR 
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a 5%, calculado pelo método não paramétrico a partir do percentil de 5%, revela 

que, em um cenário adverso, a perda esperada no VPL pode atingir -R$ 170.126,80, 

reforçando a importância de considerar variações nas premissas de entrada, 

especialmente em um setor emergente e sujeito a flutuações de mercado. 

Adicionalmente, a análise do CVaR a 5% amplia essa avaliação ao considerar a 

média das perdas além do percentil crítico. Nesse contexto, o CVaR a 5% indica 

que, nos cenários mais extremos, a perda esperada no VPL pode alcançar -R$ 

291.590,58, evidenciando um impacto ainda mais severo em condições adversas.  
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7 

 Conclusão 

 

Este estudo confirma a viabilidade econômico-financeira da instalação de 

postos de recarga para EV na BR-116 (Rio de Janeiro – São Paulo), tanto pelo VPL 

tradicional quanto pela análise via SMC. O modelo não estocástico indicou um VPL 

positivo de R$ 232.163,28, enquanto a análise estocástica, ao considerar incertezas, 

revelou uma mediana do VPL de R$ 224.571,95, evidenciando a existência de 

riscos antes não avaliados. Além disso, a simulação apontou uma probabilidade de 

15,91% de resultado negativo, destacando o risco de inviabilidade econômica em 

determinados cenários. 

A distribuição dos valores simulados não segue um comportamento normal, 

conforme demonstrado pelo histograma. A assimetria de -0,8224 indica uma cauda 

mais longa à esquerda, sugerindo que perdas extremas ocorrem com maior 

frequência do que ganhos extremos. Esse comportamento reforça a necessidade de 

atenção especial a cenários de baixa performance financeira do projeto. Além disso, 

a curtose de 3,7826, ligeiramente superior a 3, sinaliza caudas mais pesadas na 

distribuição, o que significa uma maior incidência de eventos extremos, tanto 

negativos quanto positivos, em relação a uma distribuição normal. 

A pesquisa concentrou-se no investimento em equipamentos de recarga, sem 

incluir custos associados à expansão da infraestrutura elétrica, o que destaca a 

necessidade de estudos complementares. Ainda assim, a disponibilidade de pontos 

de recarga se mostra essencial para impulsionar a adoção de EV no Brasil, 

reduzindo barreiras como a autonomia limitada dos veículos e a incerteza quanto à 

disponibilidade de carregadores. Nesse contexto, a curva S de adoção demonstrou-

se uma ferramenta útil para projetar o crescimento da frota elétrica e estimar a 

demanda futura, auxiliando no planejamento da infraestrutura. 

Além disso, a interpretação econômica do VaR a 5% revelou que, em cenários 

adversos, a perda esperada no VPL pode atingir -R$ 170.126,80, indicando que há 

5% de probabilidade de perdas ainda maiores. Esse resultado reforça a necessidade 

de estratégias para mitigar riscos financeiros, como ajustes na precificação e 

incentivos regulatórios, de modo a aumentar a resiliência do investimento frente às 

incertezas de mercado. Adicionalmente, a análise do CVaR a 5% ampliou essa 

avaliação ao considerar a média das perdas além do percentil crítico. Nesse 
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contexto, o CVaR a 5% revelou que, nos cenários mais extremos, a perda esperada 

no VPL pode alcançar -R$ 291.590,58, evidenciando um impacto ainda mais severo 

em condições adversas. Esses resultados ressaltam a importância de estratégias de 

mitigação de riscos e da adoção de uma abordagem cautelosa na tomada de decisão, 

especialmente em setores emergentes e sujeitos a volatilidade. 

É importante destacar que a presente análise não incorpora custos adicionais 

relacionados à infraestrutura elétrica necessária para suportar uma eventual 

expansão da demanda. O estudo considera exclusivamente o investimento em novos 

equipamentos de recarga à medida que a demanda se concretiza, sem incluir 

potenciais gastos com reforço da rede elétrica, subestações ou contratos de demanda 

com concessionárias. Assim, os riscos financeiros podem ser ainda mais elevados 

caso seja necessária uma adaptação significativa da infraestrutura elétrica existente. 

Portanto, integrar essa variável em estudos futuros contribuirá para uma avaliação 

mais abrangente da viabilidade econômica do projeto, permitindo decisões 

estratégicas mais fundamentadas e alinhadas com a realidade do setor. 

Por fim, a combinação de métodos tradicionais e probabilísticos proporcionou 

uma análise comparativa das expectativas do investimento, oferecendo um modelo 

para investidores, acadêmicos, formuladores de políticas e empresas do setor. Para 

aprofundar essa investigação, recomenda-se explorar a integração dos postos de 

recarga com geração distribuída de energia renovável e avaliar o impacto de 

incentivos governamentais, bem como os potenciais ganhos ambientais decorrentes 

dessas iniciativas. Dada a rápida evolução do setor, revisões periódicas são 

essenciais para manter as projeções alinhadas com os avanços tecnológicos e 

regulatórios. 
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APÊNDICE 1 – DEMANDA POSTO DE RECARGA  
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APÊNDICE 2 – FLUXO DE CAIXA POSTO DE RECARGA 
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