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Resumo

Este artigo aplica 0 método Momentum de construcdo de cendrios prospectivos ao dilema de
direcionamento tecnologico entre solugdes Topside (superficie) e Subsea (submarino) em uma
fornecedora brasileira de bens de capital para energia offshore, anonimizando a organizacdo e
os participantes por confidencialidade. A pesquisa estrutura o problema, define varidveis
criticas e utiliza andlise estrutural por matriz de impacto cruzado para identificar relagdes de
influéncia e dependéncia entre fatores externos e variaveis tecnologicas. O estudo resulta em
um mapa de motricidade e dependéncia que destaca, como vetores dominantes, a agenda ESG
e a volatilidade do preco do petroleo, complementadas por digitalizagdo, custo de capital e
demanda tecnologica por Subsea/Topside. Com base nesses vetores, sdo propostos indicadores
operacionais e estados futuros discretos, com implica¢des para o redesenho de portfélio e para
a gestdo de incertezas em decisdes de investimento intensivas em CAPEX.

Palavras-chave: cendrios prospectivos, método Momentum, andlise estrutural, offshore,

topside e subsea.

1. Introducao

1.1 Contextualizacio e relevancia

A industria offshore de 0leo e gas caracteriza-se por ciclos de investimento longos,
elevada intensidade de capital e forte exposicdo a incertezas exogenas, como choques
geopoliticos e volatilidade do preco do petroleo. Essas incertezas afetam simultaneamente o
apetite a risco, o ritmo de contratacdo de projetos e as prioridades tecnoldgicas ao longo da

cadeia de suprimentos. No periodo pos-COVID-19, por exemplo, andlises prospectivas por
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cenarios foram empregadas para explorar trajetorias plausiveis de demanda por 6leo e derivados
e suas implicagdes para o planejamento setorial (RODRIGUES et al., 2021). Adicionalmente,
a volatilidade do preco do petréleo tem sido associada a efeitos sobre decisdes de investimento
e sobre a dindmica de mercados dependentes de hidrocarbonetos, refor¢cando a necessidade de
instrumentos de apoio a decisao sob incerteza (ZHU; SINGH, 2016).

No campo regulatdrio e socioambiental, pressdes associadas a agenda ESG ampliam a
necessidade de explicitar trade-offs entre desempenho técnico, emissdes, compliance e retorno
ajustado ao risco. Evidéncias recentes sugerem que determinantes ambientais e regulatorios
podem influenciar o custo de capital e, portanto, atuar como restri¢cao financeira indireta, com
efeitos sobre a selecdo de projetos, cronogramas e escolhas tecnoldgicas (WILBERG et al.,
2025).

Do ponto de vista tecnoldgico, digitalizacdo e automagao tém reconfigurado o desenho,
a operacdo e a manutencdo de ativos offshore, com énfase em monitoramento remoto,
integracdo de dados e uso de modelos digitais ao longo do ciclo de vida. Relatorios setoriais
apontam heterogeneidade na maturidade digital do segmento de 6leo e gas e destacam desafios
de escalabilidade e captura de valor em iniciativas digitais (DELOITTE; IBP; ABESPETRO,
2022). Nesse contexto, o gémeo digital tem sido discutido como artefato integrador, capaz de
conectar modelos de engenharia ao ambiente operacional e & infraestrutura em nuvem, apoiando
decisdes desde o primeiro desenho até a operacdo (KUBACKI; DUARTE DA SILVA;
PLACIDO NETO, 2022; HAMIDISHAD et al., 2025).

1.2 Descricao do problema de pesquisa

Nesse ambiente, organizagdes fornecedoras de bens e servigos para projetos offshore
enfrentam um dilema recorrente de posicionamento estratégico: como alocar esfor¢os de
capacitagdo, desenvolvimento e investimento entre solucdes voltadas a intervengdes e
modernizagdes em instalacdes de superficie (topside) e solugdes submarinas (subsea), que
tendem a demandar maior integracdo tecnoldgica e a apresentar perfis distintos de risco e
retorno. A difusdo de arquiteturas submarinas mais complexas, incluindo sistemas de
processamento e boosting, intensifica o desafio de harmonizar avangos tecnoloégicos com
maturidade de fabricacdo e prontidao de suprimentos, sob risco de impactos em custo e prazo
(CERQUEIRA et al., 2025).

Além das diferencas de CAPEX e conteudo tecnoldgico, a escolha do foco (fopside
versus subsea) envolve a gestdo de complexidade em transporte, instalagdo, comissionamento

e start-up, frequentemente sob restri¢gdes severas de janela operacional e disponibilidade de
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recursos especializados. Estudos sobre campanhas complexas de transporte e instalagdo
enfatizam que estratégias de execuc¢do e de scheduling sdo determinantes para a eficiéncia de
custos e a mitigagao de riscos em empreendimentos offshore (KASSIM et al., 2024). De forma
analoga, casos de partida de campo em aguas profundas destacam que restricdes de flow
assurance ¢ entregabilidade de reservatorio podem impor estratégias especificas de abertura de
pogos e ramp-up para viabilizar a producdo com seguranga operacional (KYATHAM et al.,

2024).

1.3 Questao de pesquisa, objetivos e justificativa

Diante desse cendrio, este estudo investiga a seguinte questdo de pesquisa: quais
varidveis criticas e relagdes de dependéncia influenciam a decisdo estratégica entre priorizar
solugdes topside ou subsea no portfolio tecnoldgico de um fornecedor do setor offshore, e como
essas relagdes podem ser estruturadas para apoiar a construcao de cenarios prospectivos de
decisao?

O objetivo geral € estruturar um conjunto de variaveis criticas e suas interdependéncias
para apoiar a elaboragao de cenarios prospectivos aplicados ao dilema fopside versus subsea.
Como objetivos especificos, busca-se: (1) identificar varidveis externas e internas associadas a
tecnologia, regulacdo, economia e execugdo de projetos; (ii) representar influéncias cruzadas
por meio de andlise estrutural; (iii) classificar varidveis segundo motricidade e dependéncia; e
(iv) discutir implicagdes gerenciais para decisdes de portfolio sob incerteza.

A justificativa combina contribuigdes académicas e aplicadas. Do ponto de vista
cientifico, o trabalho articula literatura de prospectiva, analise estrutural e transformacdes
tecnologicas no offshore, ampliando evidéncias sobre decisdes de portfolio na cadeia de
suprimentos, tema menos explorado do que andlises centradas em operadoras. Na pratica, a
sistematizacdo de varidveis e relacdes oferece subsidios para decisdes sob incerteza, com
potencial de replicacdo em outros fornecedores € em dilemas tecnologicos analogos no setor
offshore.

2. Referencial Teodrico

2.1 Planejamento por cenarios e analise estrutural

O planejamento por cenarios constitui um conjunto de abordagens voltadas a explorar
futuros alternativos e plausiveis, de modo a apoiar decisdes estratégicas em contextos
caracterizados por incerteza e interdependéncia de fatores. No &mbito da pesquisa operacional

e da engenharia de producgdo, cenarios sdo frequentemente utilizados para integrar variaveis
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econOmicas, tecnologicas e regulatorias em narrativas coerentes, permitindo avaliar
consequéncias de escolhas presentes sob diferentes estados futuros (GOMES; COSTA, 2013).
Em aplicagdo ao setor de o6leo e gas, Rodrigues ef al. (2021) mostram como a analise
prospectiva pode apoiar a discussdo de trajetorias de demanda apos choques exodgenos,
refor¢ando a utilidade do instrumento para temas sujeitos a volatilidade e mudangas estruturais.

Entre as técnicas associadas a prospectiva, a analise estrutural com matriz de impacto
cruzado permite representar relacdes de influéncia entre variaveis e, a partir disso, identificar
variaveis mais motrizes (maior capacidade de influenciar o sistema) e mais dependentes (maior
sensibilidade as demais). Esse tipo de modelagem favorece a reducdo de arbitrariedade na
selecdo de incertezas criticas e contribui para a construcao de ldgicas de cenarios consistentes,
ao explicitar redundancias, conflitos e cadeias de causalidade percebidas pelos especialistas
(GOMES; COSTA, 2013).

No campo da prospectiva aplicada a decisao, protocolos estruturados de construcao de
cenarios buscam reduzir arbitrariedades na passagem do diagnoéstico qualitativo para a sele¢ao
de incertezas criticas. Nessa linha, o método Momentum organiza uma sequéncia de etapas que
parte da visdo sistémica, passa pela delimitacdo de arenas e atores e pela sintese SWOT, e
culmina na definigdo de variaveis criticas tratadas por analise estrutural e classificagao por
motricidade e dependéncia.

Como apoio a visdo sistémica, a andlise da estrutura competitiva pode ser
operacionalizada pelas Cinco Forgas de Porter, orientando uma varredura do ambiente externo
por rivalidade, entrantes, substitutos e poder de barganha de compradores e fornecedores
(PORTER, 1980). Em estudos prospectivos, essa lente funciona como checklist para explicitar
pressodes € mecanismos de captura de valor, apoiando o mapeamento de atores e a delimitacao
de arenas onde tais pressoes se materializam; Souza et al. (2023) ilustram esse uso em aplicacao
recente do Momentum. Neste estudo, as Cinco Forcas sdo empregadas apenas como suporte
qualitativo na Etapa 1, sem alterar o tratamento estrutural posterior ancorado na matriz de

impacto cruzado.

2.2 Digitalizacao, automacao e gémeos digitais no offShore

A transformagdo digital na industria de 6leo e gas envolve a incorporagdo de sensores,
conectividade, integragdo de dados, amalytics e automacdo para aumentar eficiéncia
operacional, seguranca e previsibilidade de desempenho. Diagndsticos setoriais apontam que a
maturidade digital ¢ heterogénea e que a captura de valor depende de governanga de dados,

competéncias e capacidade de escalar pilotos para operagdes criticas (DELOITTE; IBP;
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ABESPETRO, 2022). No contexto offshore, tais capacidades estdo associadas a praticas de

operacdo remota e a novas arquiteturas de manutencao, que podem afetar requisitos de projeto
e selecao de solugdes tecnologicas.

O conceito de gémeo digital tem se consolidado como um dos pilares dessa
transformagdo, ao conectar modelos de engenharia e simulagdo a dados operacionais em tempo
real, suportando otimizagdo de projeto, comissionamento, operagdo ¢ manutencao. Kubacki,
Duarte da Silva e Placido Neto (2022) discutem o uso de gémeos digitais desde o primeiro
rascunho de projeto até a integragdo em nuvem, destacando ganhos em qualificacdo e integragao
de componentes. Em perspectiva mais ampla, Hamidishad ez al. (2025) sistematizam discussoes
sobre gémeos digitais e sua integragdo com cadeias de valor e processos, refor¢gando seu papel

como infraestrutura informacional para decisdes ao longo do ciclo de vida.

2.3 Arquiteturas subsea, processamento e boosting e dilemas de portfolio

A expansdo de solugdes subsea, incluindo sistemas de processamento e boosting, tem
sido associada a ganhos potenciais de produgdo e a alternativas de desenvolvimento para
campos maduros, tiebacks extensos e arquiteturas compartilhadas. Ao mesmo tempo, tais
solugdes ampliam requisitos de integracdo, qualificacdo e prontidao de suprimentos. Cerqueira
et al. (2025) descrevem, no contexto brasileiro, a necessidade de harmonizar avancgos
tecnologicos com maturidade de fabricagdo e estratégias de padronizagdo e qualificagdo
paralela, visando reduzir prazos de entrega e mitigar riscos de custo e cronograma. Essas
tendéncias reforcam que escolhas tecnoldgicas no offshore extrapolam desempenho técnico,

envolvendo dindmica de portfolio, capacidade industrial e gestdo de risco em cadeia.

2.4 Execucao de projetos offshore: transporte, instalacio e scheduling

A execugdo de projetos offshore ¢ marcada por interdependéncia entre engenharia,
logistica, disponibilidade de embarcagdes, janelas meteorologicas e interfaces entre multiplos
contratados. Nesse sentido, estratégias de transporte e instalagdo e a qualidade do scheduling
podem ser determinantes para custo total e para a mitigagdo de riscos de execucao. Kassim et
al. (2024) discutem estratégias e programacdo de campanhas complexas de transporte e
instalacdo orientadas a maior efetividade de custos, refor¢ando que decisdes de execucao devem
ser tratadas como parte integrante da escolha tecnoldgica e do desenho do empreendimento, e

ndo apenas como etapa operacional posterior.

2.5 Start-up e flow assurance em aguas profundas
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Em ambientes de dguas profundas, o start-up e o ramp-up de produgao podem estar
condicionados por restri¢cdes de flow assurance, como risco de hidratos, deposi¢ao de parafinas
e formagao de slug flow, além de limitagdes de entregabilidade do reservatorio. Kyatham et al.
(2024) apresentam um estudo de caso em que a estratégia de abertura sequencial de pogos e de
bean-up foi concebida para manter temperaturas operacionais acima do ponto de pour point em
sistemas subsea conectados a FPSO, em conjunto com estratégias pré-abertura e
monitoramento continuo. Tais evidéncias reforcam que escolhas entre solucdes topside e
subsea incorporam ndo apenas CAPEX, mas também riscos operacionais ¢ requisitos de

integragao de dados e instrumentacgdo ao longo do start-up.

2.6 Variaveis macroecondmicas, custo de capital e agenda ESG

A sensibilidade do setor ao preco do petrdéleo, em combinacdo com condigdes
financeiras globais, impacta o timing de investimentos e a viabilidade de projetos. Zhu e Singh
(2016) discutem efeitos da volatilidade do preco do petrdleo sobre dindmicas econdmicas,
enquanto Wilberg et al. (2025) indicam que componentes ESG podem afetar o custo de capital,
com implicagdes para projetos intensivos em CAPEX. Para fornecedores, esses determinantes
influenciam demanda tecnoldgica, priorizacdo de P&D e estratégias de financiamento e
contratagdo, constituindo parte essencial do ambiente externo considerado em analises

prospectivas.

3. Metodologia

A pesquisa ¢ aplicada e adota um estudo de caso unico, com abordagem qualitativa-
quantitativa. Os dados foram obtidos por triangulag¢do de (1) entrevistas semiestruturadas com
um painel de especialistas do setor (engenharia, comercial e gestdo de projetos), (ii) andlise
documental interna disponibilizada sob confidencialidade e (ii1) consolidagdo das evidéncias
em workshops de validagdo. Por restri¢cdes de sigilo, a empresa, o projeto de consultoria e os
respondentes sdo anonimizados, € os resultados sdo reportados em nivel agregador.

A empresa focal atua como fornecedora de bens e servicos para ativos offshore,
atendendo operadoras e integradoras em projetos brownfield e greenfield. Nos ultimos anos, o
painel de especialistas apontou aumento de pressao competitiva (comoditizacdo € competi¢ao
por preco), além de demandas crescentes por reducdo de OPEX, confiabilidade e
disponibilidade operacional. O dilema Topside versus Subsea emerge do trade-off entre (i)

solugdes Topside associadas a revitalizagdes e modulos de superficie, com menor CAPEX e
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ciclos de execugdo menores, ¢ (ii) solucdes Subsea, com maior contetido tecnologico e CAPEX
elevado, porém com potencial de ganhos operacionais e de produtividade em aguas profundas.
O protocolo segue as etapas do método Momentum: visao sistémica, arenas e atores,
SWOT, elucidacao de incertezas, definicdo de variaveis criticas, matriz de impacto cruzado,
analise de motricidade e dependéncia e defini¢do de indicadores e estados futuros. A matriz de
impacto cruzado foi preenchida em escala ordinal de -3 a +3 (impacto negativo/positivo),
admitindo 0 para auséncia de relagao relevante. O sinal representa a dire¢dao da influéncia e o
modulo representa a intensidade percebida. A motricidade ¢ a soma dos modulos por linha
(influéncia exercida) e a dependéncia ¢ a soma dos modulos por coluna (influéncia recebida).
Como detalhamento operacional, a Etapa 1 (visdo sist€émica) foi conduzida com apoio
do arcabouco das Cinco Forgas de Porter, empregado como checklist de pressdes estruturais
(rivalidade, entrantes, substitutos, poder de barganha de fornecedores e de compradores) para
evitar omissoes na caracterizacdo do ambiente competitivo e tecnoldgico. Os resultados dessa
leitura foram incorporados diretamente nas Etapas 2 e 3, orientando o mapeamento de atores
relevantes ¢ a delimitagdo das arenas de decisdo, e serviram de base para qualificar a matriz

SWOT (Etapa 4).
4. Resultados e Discussao

4.1 Etapas 1 a 4: visao sistémica, atores, arenas e SWOT

As etapas iniciais consolidaram o sistema de referéncia, delimitando o escopo offshore,
os principais atores (operadoras, integradoras, reguladores, financiadores e fornecedores), e as
arenas competitivas relevantes (contratagdes, tecnologia e regulagdo). A analise SWOT
sintetizou forgas ligadas a base fabril e capacidade de engenharia, fraquezas relacionadas a
lacunas de digitalizagdo e escalabilidade, oportunidades vinculadas a novos requisitos
tecnologicos (incluindo automag¢do e monitoramento remoto) e ameacas derivadas de ciclos de
prego e de restrigdes financeiras.

Para reforcar a coeréncia interna dessas etapas, a visdo sistémica (Etapa 1) foi
explicitamente ancorada nas Cinco Forcas de Porter como estrutura de varredura do ambiente
setorial. A leitura das for¢as nao introduz uma etapa nova ao Momentum; ela operacionaliza o
levantamento do contexto, com rastreabilidade entre a pressdo identificada, os atores que a
exercem ou sofrem e a arena em que ela se materializa.

Em termos de rastreabilidade, adotaram-se associagdes analiticas (exemplificativas): (a)

poder de barganha de compradores e rivalidade setorial na arena de contratacdes € modelos de
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fornecimento; (b) poder de barganha de fornecedores e ameacga de entrantes na arena de
capacidade industrial e cadeia de suprimentos; (c) ameaga de substitutos na arena tecnoldgica
e na arena regulatoria ou ESG, na medida em que requisitos de seguranca, conteudo local e
descarbonizacdo alteram a atratividade relativa das alternativas Topside e Subsea. Essas
associacoes foram usadas para qualificar a SWOT e para justificar a selecdo das variaveis
criticas na Etapa 5, mantendo inalterados o preenchimento da matriz de impacto cruzado e os

calculos de motricidade e dependéncia.

4.2 Etapa 5: elucidacio de incertezas e definicio das variaveis criticas

Para responder ao requisito de ampliar o conjunto de variaveis, o ambiente externo foi
reavaliado e duas novas variaveis criticas foram adicionadas as trés originais. O conjunto final
contempla cinco variaveis diretamente associadas ao dilema Topside versus Subsea, conforme

Tabela 1.

Tabela 1 - Variaveis criticas definidas na Etapa 5

Codigo Variavel critica Defini¢ao operacional
Vi Digitalizago e automacio Nivel de exigéncia dq tecnologias digitais, digital twins e
monitoramento remoto.
V2 Agenda ESG e regulagéo Intensidade de metas de descarbonizacdo e pressao
ambiental regulatoria.
V3 Demanda tecnologica Preferéncia das operadoras por arquiteturas submarinas
(Subsea vs. Topside) ou de superficie.
V4 Volatilidade do prego do petrdleo Flutuagdo do Brent impulsionada por choques
(geopolitica) geopoliticos; precos altos favorecem projetos complexos.
V5 Custo de capital e acesso a Condig¢des de crédito e taxas de juros globais; projetos
financiamento Subsea sdo mais sensiveis a juros e restricdes de CAPEX.

Fonte: elaboracio propria

4.3 Etapa 6: matriz de impacto cruzado e analise de motricidade e dependéncia

A matriz de impacto cruzado foi preenchida pelo painel de especialistas, consolidando
percepcdes sobre como alteragdes em uma variavel influenciadora afetam as demais. A Figura
1 apresenta a matriz e os somatorios de motricidade e dependéncia.

Tabela 2 - Matriz de impacto cruzado (V1 a V5) e somatérios de motricidade e dependéncia

Influenciadora / \% V2 V3 V4 V5 Motricidade (Z|-|)
Dependente
V1 X 1 3 0 -1 5
V2 3 X 2 1 2 8
V3 2 0 X 0 0 2
V4 1 2 3 X 2 8
V5 1 0 3 0 X 4
Dependéncia (Z||) 7 3 11 1 5

Fonte: elaboragdo propria
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Os somatorios de motricidade indicam que V2 (agenda ESG) e V4 (volatilidade do

preco do petroleo) exercem maior influéncia sobre o sistema, enquanto V3 (demanda

tecnologica Subsea vs. Topside) apresenta elevada dependéncia e menor motricidade,

caracterizando-se como variavel mais reativa ao comportamento das demais. Essa configuragao

sugere que preferéncias por arquiteturas Subsea ou Topside tendem a ser consequéncia de

condi¢des regulatorias, econdmicas e financeiras, ¢ ndo apenas de escolhas tecnoldgicas
internas.

Figura 1 - Plano motricidade versus dependéncia das variaveis criticas

12 A
V3

10 1
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V5

V2

Dependéncia (soma dos mdédulos na coluna)
(o)}
1

V4

0 T T T T
0 2 4 6 8
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Fonte: elaboracio propria

4.4 Etapa 7: indicadores e estados futuros das variaveis

Para operacionalizar o monitoramento e suportar a construgao de cendrios, cada variavel
critica foi traduzida em um conjunto sintético de indicadores e em estados futuros discretos. A
Tabela 3 apresenta uma proposi¢do compativel com um horizonte de decisao de médio prazo
em portfolio.

Tabela 3 - Indicadores e estados futuros (proposicao)

Variavel | Indicador(es) sugerido(s) Estados futuros (exemplo) Implicacio tipica

Indice de maturidade
digital; % ativos com
monitoramento remoto; %
projetos com digital twin

Baixa (pilotos) | Intermedidria Eleva atratividade de solu¢des com
(escala parcial) | Alta (escala e automacao e suporte remoto, com
integragdo) impactos em Topside e Subsea.

V1

Metas corporativas de
emissdes; exigéncias de
V2 licenciamento; taxa
implicita de carbono em

contratos

Favorece projetos com menor
intensidade de carbono e maior
rastreabilidade operacional.

Pressdo baixa | Moderada | Alta
(regulacdo mais restritiva)
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Razdo de projetos

Subsea/Topside em RFPs; . . Direciona P&D, certificagdes,
‘1 Topside-dominante | Balanceada . .
V3 CAPEX médio por | Subsea-dominante cadeia de suprimentos e
projeto; demanda por posicionamento comercial.
subsea processing
Prego Brent (média); Afeta viabilidade e apetite por
V4 volatilidade Baixo/estavel | Alto/estavel | projetos complexos (Subsea) versus
(desvio/indice); proxy de Alto/volatil solu¢des de menor CAPEX
risco geopolitico (Topside).

WACC setorial; juros

globais; spread de crédito; Define espaco orcamentario e

V5 disponibilidade de finding Crédito restrito | Neutro | Crédito t.1m1ng de 1nves.t1mento,
A . favoravel penalizando alternativas CAPEX-
(debéntures/Project . .
; intensivas.
Finance)

Fonte: elaboracdo propria

4.5 Etapa 8: definicdo dos cenarios (S1-S3)

A Etapa 8 do Momentum consolida os estados das variaveis criticas em trés cenarios
coerentes (S1, S2 e S3), a partir da combinacao dos estados associados as varidveis motrizes €
dependentes. Neste artigo, a qualificagdo dos cenérios ¢ assumida do ponto de vista de uma
empresa do setor (fornecedora e/ou operadora), isto €, considerando efeitos esperados sobre
custo de conformidade, acesso a capital e viabilidade econdomico-operacional dos projetos.
Evidéncias empiricas indicam que maior exposi¢do a politicas climaticas e a incerteza
regulatoria tende a reduzir o investimento de empresas de 6leo e gas, via revisdo de expectativas
de demanda e aumento de risco percebido (BOGMANS; PESCATORI; PRIFTI, 2023),
enquanto choques recentes reforcaram a centralidade de seguranca energética e de custos nas
respostas de politica (KIM; PANTON; SCHWERHOFF, 2024). A utilidade da Etapa 8 ¢ prover
uma moldura consistente para discutir implicacdes e preparar respostas estratégicas e planos de
ac¢ao robustos a diferentes estados do ambiente.

Tabela 4 - Defini¢do dos cenarios (S1 a S3) por estados das variaveis criticas

Variavel Indicador S1 S2 S3
L. . Adocao gradual e . .
Baixa integragao; gh'b g d Digital twins e
.. : ibrida; . .
Integragdo digital em monitoramento ) integragdo quase em
. monitoramento de
Vi contratos (EPC) / basico; e tempo real,;
. .. B condigdo; digital . ..
maturidade digital hardware- ; interoperabilidade
tric” fwin como como requisito
cen . . . .
diferencial. q
Rigor elevado; Transi¢ao o
. N £ R . ¢ Flexibilizacao
Rigor ESG / taxagao taxacdo agressiva | moderada; metas .
. N . regulatodria; foco em
V2 implicita de carbono / e exigéncias mantidas com
. . . . . custo e segurancga
licenciamento fortes; prémio a implementacao .
. _— energetica.
baixa emissao. gradual.
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Topside e Crescimento Subsea dominante;

RFPs Subsea/Topside / o P i
s subseariopsiae revitalizagdes; equilibrado; migracdo de valor

V3 CAPEX médio / demanda

. Subsea pontual | Subsea cresce sem | para o fundo do mar;
por boosting

(reposigdo). suplantar Topside. topside “utility”.

Preco Brent (média) /
V4 volatilidade / proxy de Baixo/estavel. Alto/volatil. Alto/estavel.
risco geopolitico

WACC / juros / spreads /

V3 disponibilidade de funding

Crédito restrito. Neutro. Crédito favoravel.

Fonte: elaboracdo propria

Em S1, combinam-se prego de petroleo em patamar baixo/estavel (V4), crédito mais
restrito e custo de capital elevado (V5), com um ambiente de rigor regulatério e tributacdo de
carbono mais agressivos (V2). Do ponto de vista da empresa, essa configuragdo pressiona
margens e cronogramas (custos de conformidade e maior seletividade de financiadores),
favorecendo decisdes defensivas, com priorizacdo de eficiéncia operacional e reducao de
exposicdo a projetos com retorno sensivel a restricdes de emissdes. Em S2 (tendencial), o
cenario reflete continuidade de politicas intermedidrias, com estabilidade moderada do prego,
crédito seletivo e evolugdo incremental da digitalizagdo e de solugdes submarinas, mantendo o
sistema em trajetoria de adaptagdo continua.

Em S3, assume-se flexibiliza¢do regulatoria com foco em custo e seguranga energética
(V2), associada a prego elevado e relativamente estavel (V4) e condigdes financeiras mais
favoraveis (V5). Nessa configuracao, a atratividade econdmica tende a sustentar portfolios mais
ambiciosos, favorecendo integracdo digital e automacgdo (V1) como vetor de produtividade,
previsibilidade e seguranca operacional, e ampliando o espago para solug¢des Subsea (V3) por
ganhos de eficiéncia, confiabilidade e redugdo de intervengdes. Ainda assim, a literatura sugere
que respostas de curto prazo centradas em seguranca energética podem tensionar objetivos de
mitigacdo e gerar incerteza sobre a trajetoria regulatoria no médio prazo (KIM; PANTON;
SCHWERHOFF, 2024; FRINGS; HELM; HAHNEL, 2024).

Os trés cendrios sdao compativeis com os achados e discussdes do referencial ja
mobilizado no artigo. Em particular, a énfase em digitalizacdo e integracdo de dados em
operagdes de Oleo e gas apoia a leitura de V1 como vetor de produtividade e redugdo de
incertezas operacionais (DELOITTE; IBP; ABESPETRO, 2022), o que se manifesta com maior
intensidade em S3. Do mesmo modo, estudos que discutem descarbonizagdo e ‘de-risking’ em
novos projetos energéticos reforcam a plausibilidade de um regime mais estrito de

conformidade (S1) como pressdo adicional sobre investimento e execucdo, com efeitos
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assimétricos para diferentes perfis de empresa (MILNE; JONES; LEE, 2025; BOGMANS;
PESCATORI; PRIFTIL 2023). Um ponto potencialmente contraintuitivo ¢ que, embora S1
restrinja decisdes por custo e capital, o proprio rigor pode acelerar a substitui¢ao de solucdes e
a priorizacao de tecnologias menos emissoras, desde que existam mecanismos de incentivo e
capacidade de financiamento; quando esse suporte ndo se materializa, a combinacao de
restri¢do financeira e exigéncia regulatoria tende a refor¢ar o comportamento conservador

descrito no cenario.

4.6 Discussao

A classifica¢ao por motricidade e dependéncia indica que a dindmica do dilema Topside
versus Subsea ¢ governada sobretudo por variaveis de contexto (V2 e V4), enquanto V3 reage
a essas condi¢des, em vez de atuar como fator autdbnomo. Esse padrdo é compativel com a
sensibilidade do setor a choques e volatilidade de preco (RODRIGUES et al., 2021; ZHU;
SINGH, 2016) e com a crescente incorporagdo de critérios ESG e compliance no filtro de
projetos (WILBERG et al., 2025; MILNE; JONES; LEE, 2025).

Do ponto de vista gerencial, recomenda-se tratar o conjunto de indicadores como um
painel de sinais, revisado periodicamente, para ajustar o mix do portfolio (7Topside/Subsea), o
ritmo de qualificacdo e a estratégia de execugdo. Em particular, oscilagdes em V2 e V4 podem
funcionar como gatilhos de replanejamento, enquanto tendéncias em V1 e V5 orientam decisdes
de timing, modularizacdo e investimentos em capacidades digitais e financeiras.

Como limitagdes, o estudo depende de julgamento de especialistas e da granularidade
da escala ordinal de influéncia. Estudos futuros podem ampliar o painel, aplicar rodadas Delphi,
testar sensibilidade dos escores e triangular os resultados com séries historicas de projetos, além

de comparar o Momentum com abordagens complementares em contextos semelhantes.

5. Consideracgoes Finais

Este artigo apresentou uma aplicacdo do método Momentum ao dilema de sele¢do
tecnoldgica entre alternativas Topside e Subsea, com base em elicitacdo estruturada de
especialistas e analise estrutural por matriz de impacto cruzado. A versdo adotada ampliou o
conjunto de variaveis para incorporar, além de digitalizacdo (V1), ESG/regulacao (V2) e
preferéncia tecnologica (V3), fatores exdgenos ligados a volatilidade do prego do petroleo (V4)
e ao custo de capital/acesso a financiamento (V5), permitindo representar com maior fidelidade

o ambiente de decisdo em portfolios de projetos offshore.
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Os resultados sugerem que a dindmica de decisdo ¢ governada sobretudo por variaveis
de contexto (V2 e V4), enquanto a escolha arquitetural (V3) tende a reagir a essas condi¢des de
contorno. Essa leitura ¢ convergente com estudos de cendarios e de mercado que evidenciam o
papel de choques de demanda e de volatilidade na viabilidade de investimentos (RODRIGUES
et al., 2021; ZHU; SINGH, 2016), com anélises que reforcam a influéncia de ESG/compliance
(WILBERG et al., 2025; MILNE; JONES; LEE, 2025) ¢ a centralidade de capacidades digitais
(DELOITTE; IBP; ABESPETRO, 2022; KUBACKI; DUARTE DA SILVA; PLACIDO
NETO, 2022) para reduzir incertezas e suportar operagdes mais distribuidas. Ademais, a
literatura sobre tecnologias habilitadoras e redugao de custos em solu¢des submarinas e offshore
(SEVILLANO et al., 2021; CERQUEIRA et al., 2025; VILSTRUP et al., 2025) corrobora a
interpretacdo de que a atratividade relativa de Subsea depende do equilibrio entre preco,
regulacdo e custo de capital, ao passo que trabalhos sobre execu¢do e start-up refor¢am a
importancia de disciplina de projeto em cenarios de restricao financeira (KASSIM et al., 2024;
KYATHAM et al., 2024).

Como implicacdo gerencial, recomenda-se tratar os indicadores propostos como um
“painel de sinais” para revisdo periddica de premissas: variacdes em V2 e V4 podem justificar
reavaliagOes rapidas de portfolio, enquanto tendéncias em V1 e V5 podem orientar decisdes de
timing, modularizagdo e estratégia de execucdo. Como limitacdes, o estudo depende de
julgamento de especialistas e da granularidade adotada na escala de influéncia; pesquisas
futuras podem ampliar o painel, aplicar procedimentos Delphi, testar sensibilidade dos escores
e triangular resultados com evidéncias historicas de projetos, além de comparar o Momentum

com abordagens complementares (por exemplo, MICMAC) em contextos analogos.
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