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Duvidas sobre expectativas, investimentos e metas

Centros de dados e boom
da Inteligéncia Artificial:
xadrez ou domino?

Os investimentos em Inteligéncia Artificial (IA) ndo param. Séo
milhares de milhdes de euros em novos modelos de transmisséo
de dados e instalagao de chips para aprendizagem da méaquina.
Mas tera o mercado robustez para absorver e rentabilizar tdo
grandes investimentos? O que diz o caso de Sines?

ANA CAROLINA HADDAD *

mercado de Inteligéncia Artificial (IA)
Omio para de crescer: Os investimen-

tos também nao. Os centros de dados
(datacenters) e as empresas que fornecem
servigos de armazenamento em nuvem cres-
cem como nunca. A produtora de chips tem
valorizagbes estrondosas em espagos cur-
tissimos de tempo. Mas nem tudo sio flo-
res - nem cifras. A industria da IA tem di-
versos pequenos fatores que podem vir a
ter grandes consequéncias a longo prazo,
podendo causar uma fragilidade sistémica
no mercado financeiro.

Empresas como a Nvidia - que em parce-
ria com a Microsoft e a Nscale anunciou um
investimento de 8,8 mil milhoes de euros no
Datacenter da StartCampus em Sines - tém
como principal objetivo, descrito nos rela-
torios das companhias[], contribuir para
uma «IA soberana na Europa». O modelo de
negocio funciona com a StartCampus forne-
cendo o aparato técnico para a instalagio
e processamento pela Nscale de chips da
empresa Nvidia responsaveis pelo proces-
samento de dados e LLM (Large Language
Model) - um tipo de IA treinado para apren-
der; compreender; gerar e descodificar a
linguagem humana, servindo de base paraa
melhoria de tecnologias em sistemas como
0 ChatGPT e o Gemini. Além disso, o investi-
mento também tem como objetivo aumen-
tar a capacidade da nuvem da Microsoft (a
Azure) para clientes da Europa.

Apesar de ser uma tecnologia voltada
para a criagdo de uma nuvem de IA sobe-
rana dentro da Europa, a soberania passa
bem longe até a implantagio desse sistema.
As empresas nao sao capazes, por si s6, de
produzir e gerir esses sistemas, continuan-
do a depender de maneira direta das tec-
nologias de empresas como a Microsoft e a
Nvidia, ambas com sede em solo americano.
A propria Nvidia ndo tem soberania sobre a
produgio de seus equipamentos e produtos:
apesar de americana, a empresa utiliza com-
ponentes que sio fabricados em Taiwan e no

Japdo, mais especificamente pela Taiwan Se-
miconductor Manufacturing Company e pela
Samsung Electronics Co.

A parceria com a Microsoft é descrita pela
primeira vez em 2020, relacionando as duas
empresas com a implantagdo de sistemas de
deep learning e machine learning para a Azu-
re, o sistema de armazenamento em nuvem
da Microsoft. Ai comegava a parceria e o cres-
cimento vertiginoso da Nvidia como empresa
de tecnologia - e ja ndo s6 como empresa de
plataforma de jogos (gaming).

Fundada em 1993 na Califérnia, a empre-
sa comegou produzindo processadores para
plataformas de computagdo visual e consoli-
dou-se a partir de entio como lider no mer-
cado de chips de processamento de imageme
de jogos de imersdo de realidade. A empresa
também tem uma importante parceria com a
Tesla, o que diversificou o seu modelo de ne-
gbcio a partir de 2015. Coma entradano mer-
cado dos processadores também para lingua-
gem de IA, a Nvidia disparou em termos de
lucros, receitas e valor das agdes de mercado
num espago muito curto de tempo.

A empresa aparece como uma das «Big
Five» (as cinco mais valiosas empresas no
mercado de agdes) pela primeira vez em
2024, quando suas agdes subiram mais de
779% em apenas um ano[?] e a empresa
toma o lugar da Intel, que era quem liderava
o mercado de processadores até entio. Em
2025, a Nvidia atinge o valor de mercado de
4,381 bilides de dolares, sendo a empresa
mais valiosa entre a Apple, a Alphabet (Goo-
gle), a Microsoft e a Amazon. Desde 2023 que
tem uma valorizagdo de mais de 1000%.

O que estd previsto para Sines?

Essa supervalorizagio se deve ao boom
da [A que acontece desde meados de 2023,
quando as empresas iniciaram uma gran-
de corrida em busca do desenvolvimento, e
monetizagao, das plataformas de IA para di-
versos setores. A Nvidia tem contratos gigan-
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tescos em relagdo a entrega de produtos: o
contrato do investimento em Sines tem mais
de 12 mil processadores envolvidos; um ou-
tro contrato com a Microsoft prevé a produ-
¢do e entrega de mais de 104 mil chips para
um empreendimento nos Estados Unidos, o
Fairwater. Mas a Nvidia ndo produz os seus
chips diretamente. E assume que, «no ano
fiscal de 2022 nossa demanda excedeu a oferta
em diversas dreas e a receita néo seguiu os pa-
droes sazonais»[*]. Depende de empresas que
estdo, por exemplo, em Taiwan, e que podem
ter influéncia direta tanto na capacidade de
produgio quanto de entrega desses produtos
amédio e longo prazo.

Em dezembro de 2025, Taiwan teve seu
litoral cercado por um exercicio militar com
navios da China[*], reacendendo uma ques-
tdo geopolitica que pode ter influéncia direta
nesse mercado da Inteligéncia Artificial. Os
préprios relatérios 10-K da Nvidia a america-
na SEC (Securities Exchange Comission) reve-
lam a preocupagdo com o quadro geopolitico,
prevendo que sua produgio e/ou entrega
podem ser alterados devido a questdes nos
paises onde estdo seus fornecedores.

Tanto a Microsoft quanto a Nvidia também
revelam em seus relatérios 10-K uma grande
preocupagao com osavangos da LA como con-
trapartida a um aumento da regulamentago,
principalmente na Unido Europeia[®]. A Nvi-
dia determina como fator de risco uma pos-
sivel regulamentagao do mercado e da indiis-
tria da IA pela Unido e pelos seus membros,
o0 que pode ocasionar «impacto e prejuizo de
forma desproporcional, exigindo alteragdo das

prdticas comerciais da empresar[®].

Um outro relatério produzido pela Co-
penhagen Economics, solicitado pela Start-
Campus, ressalta em dois pontos entre as
«5 dreas-chave que decisores politicos podem
ajudar o setor a atingir seu potencial» contam-
-se «simplificar os processos de licenciamento
e outras exigéncias regulatdrias» e também
«desenvolver medidas direcionadas para facili-
tar o investimento em centros de dados»[’] de-
monstrando que uma das questdes que pode
ser impeditiva a esse crescimento desenfrea-
do das estruturas voltadas para a IA sera a
regulamentagio dos mercados e dos espagos
pelos Estados.

Uma outra questio ligada ao setor é a ine-
xisténcia da apresentagdo de contratos con-
cretos para utilizagdo de estruturas como cen-
tros de dados, que tém recebido investimen-
tos para a ampliagio de suas atividades, mas
com uma possibilidade de retorno sobre o in-
vestimento ainda nao muito bem clarificado.
Essa e outras caracteristicas desse mercado,
como o overbuilding, a hipervalorizagio de
empresas num curtissimo espago de tempo e
0 ndo planeamento real das questdes sociais
e ambientais envolvidas nesses empreendi-
mentos podem ser uma agulha perto de um
baldo nos préximos anos.

O Datacenter em Sines apresenta, no seu
relatorio de impacte ambiental, a projegao de
uso de 495 megawatts (MW) de energia elé-
trica para seu pleno funcionamento[*]. Mas
documentos e prospetos da propria Start-
Campus[’] preveem um funcionamento ple-
no com gasto real de 1,2 gigawatts (GW). Esse
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consumo elétrico equivale aproximadamente
a 20% do consumo anual de energia elétrica
em todo o pais['’], concentrado num tinico
complexo industrial. Outra questio relevante
€ 0 quanto desse aumento a rede nacional de
energia que existe hoje seria capaz de supor-
tar e o quanto seria gasto para implementar
novas rotas e redes para a transmissio de
energia. Hoje Sines opera com cerca de 26
MW operacionais, 98% menos do que a capa-
cidade planeada. Essa diferenga entre capaci-
dade planeada e capacidade ativa representa,
dentro da literatura académica, um indicio de
um overbuilding e de uma possivel especula-
¢ao no real escalonamento do negocio[*'].

O investimento em Sines tem também,
de acordo com o relatério da Copenhagen
Economics, riscos relacionados quanto a
previsdo do real impacto econdmico deste
investimento para Portugal, estimando-se
um aumento no produto interno bruto (PIB)
nacional de até 26 mil milhdes de euros entre
2025 e 2030. Porém, essa estimativa depen-
de de indices de capacidade de crescimento
do setor; que ainda nao podem ser realmente
calculados e muito menos previstos. O rela-
torio ressalta que «wma parte substancial do
contributo potencial para o PIB dependerd da
trajetoria de crescimento do setor»[']. A ques-
tao éa capacidade projetada para o setor para
que esse potencial seja alcangado: até 2030, 0
setor de desenvolvimento de IA teria que ter
a sua capacidade operacional acrescida (em
MW) entre 16 e 59 vezes face a 2024.

Com expectativas e investimentos tdo altos
e com tAo altas metas a alcangar; é dificil ndo
pensar o quanto esses projetos podem ser
um jogo de xadrez, ainda com muitas jogadas
possiveis, ou ter um efeito domind no merca-
do: se ha uma falha, todos caem. ®
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