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Quem paga e guem lucra com a inteligéncia artificial

A discussdo sobre inteligéncia artificial costuma
comegar pela produtividade. Quanto ela acrescenta-
ra ao crescimento? Quantos empregos serdo trans-
formados? Em quanto tempo os ganhos apareceréo
nas estatisticas? Essas perguntas sdo centrais, mas
ndo explicam o que j& estd acontecendo. Antes
mesmo de conhecermos o retorno final da nova tec-
nologia, a inteligéncia artificial comegou a redese-
nhar os fluxos de capital, comércio e renda entre
paises.

A nova infraestrutura precisa ser financiada, cons-
truida, equipada e energizada. Sobretudo, ela
precisa pertencer a alguém. O capital financia
centros de dados e capacidade computacional; as
importagOes fornecem semicondutores, servidores,
equipamentos elétricos e sistemas de refrigeracéo;
plataformas, softwares e propriedade intelectual
geram depois receitas recorrentes. Ao final, adistri-
buicdo dos lucros depende menos do local onde um
servidor foi montado do que de quem controla a
nuvem, o algoritmo, a plataforma e arelagdo com o
cliente.

Surge, assim, uma hova camada de desequilibrios
globais. O mapa tradicional, organizado em torno
de fabricas, petréleo e comércio de bens, comeca a
ser coberto por outro, baseado em capacidade com-
putacional, eletricidade, chips, servicos digitais,
propriedade intelectual e ativos financeiros. A in-

teligéncia artificial ndo substitui 0s antigos desequi-

librios; ela se instala sobre eles e modifica a
maneira como poupanca, investimento e renda atra-
vessam fronteiras.

Os Estados Unidos ocupam hoje a posi¢cao mais fa-
voravel nessa arquitetura. Suas grandes empresas
de tecnologia dispdem de balangos robustos, acesso
aos mercados de capitais, capacidade de engenharia
e infraestrutura de nuvem parainvestir em escala.

O pais pode importar parcela relevante dos equipa-
mentos fisicos e ainda capturar boa parte da renda
digital gerada posteriormente. Plataformas america-
nas estdo bem posicionadas para vender servicos de
nuvem, softwares empresariais, assinaturas, licen-
cas e acesso a modelos de inteligéncia artificial em
todo o mundo.

Logo, ha uma diferenca decisiva entre importar
hardware e controlar a renda produzida por ele. Os
bens cruzam a fronteira uma vez; as receitas de
software, nuvem e propriedade intelectual podem
atravessa-la todos os meses. Uma economia pode
registrar déficit na compra de eguipamentos e, ao
mesmo tempo, construir uma fonte duradoura de re-
celtas externas se suas empresas controlarem os ser-
Vicos e 0s ativos intangivei s associados ainfraestru-
tura.

Os mercados financeiros j& antecipam essa possibi-
lidade. Desde o fim de 2022, agdes ligadas a semi-
condutores e inteligéncia artificial se distanciaram
dos indices globais mais amplos. Parte do movi-
mento reflete expectativas de lucro, mas também a
escassez de adternativas para investidores que
desgjam exposicdo liquida a nova tecnologia. O
capital se concentra em um grupo reduzido de em-
presas, bolsas e instrumentos financeiros, fortale-
cendo o papel dos Estados Unidos como destino da
poupanca mundial.

O investidor estrangeiro compra agoes e titulos das
empresas que lideram a expansdo; a valorizagéo
desses ativos aumenta o valor das posi¢oes ja exis-
tentes, e, se 0s investimentos gerarem as receitas
esperadas, essas mesmas empresas passardo a
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receber pagamentos de clientes e operacbes espa-
Ihados pelo mundo. O efeito sobre os fluxos de
capital aparece primeiro. O efeito sobre a conta de

Servigos e arenda de investimentos vem depois.

A Asiaocupa uma posicao diferente. Coreiado Sul,
China, Taiwan, Maasia, Vietna e outros centros in-
dustriais fornecem boa parte dos semicondutores,
memdrias, equipamentos e componentes necessa-
ros a expansdo. Essa demanda ja produz ganhos
importantes de exportacéo e investimento. No en-
tanto, fabricar o equipamento ndo equivale a con-
trolar a plataforma que gerara receitas durante anos.
A industria de hardware recebe o impulso inicial; a
renda mais persistente tende a permanecer onde
estdo a propriedade intelectual, o software e o
clientefinal.

A geografia da inteligéncia artificial €, portanto,
mais complexa do que uma simples disputa entre
Estados Unidos e China. A China combina escala
industrial, politica tecnol6gica, producéo eletronica
e presenca crescente em plataformas digitais. A
Coreia e outras economias asiéticas ocupam posi-
¢cOes edtratégicas em cadeias especificas. Os
Estados Unidos concentram financiamento, ativos
investivels, plataformas e propriedade intelectual.
Cada economia participa de uma camada diferente,
e 0 saldo final dependera de quanto valor consegue
reter depois que o investimento fisico estiver con-
cluido.

Para os paises emergentes fora dos grandes polos de
hardware, a questdo centra serd transformar a
adocdo da inteligéncia artificial em capacidade ex-
portadora. Sem empresas capazes de vender softwa-
re, processamento de dados, servigos empresarials,
solugdes de nuvem ou aplicagOes especializadas, a
difusdo tecnol 6gica pode elevar a eficiéncia domeés-
tica (0 que é 6timo para o crescimento de longo
prazo e o bem-estar da populagdo) e, a0 mesmo
tempo, ampliar a conta de importagdes digitais, dis-
tribuida entre assinaturas de software, uso de plata-
formas, servicos de computagdo, licencas, equipa
mentos e remessas de lucros. Esses pagamentos ndo
representam, por si sO, um problema; a vulnerabili-
dade pode surgir quando a dependéncia se prolonga
sem gerar exportacdes, conhecimento local ou re-
ceitas externas suficientes para compensa-la.

A experiéncia recente sugere que o tipo de capital
recebido sera tdo importante quanto o volume. In-
vestimentos de portfélio permitem adquirir partici-
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pacdo nos atuais lideres globais, mas raramente
constroem capacidade produtiva no pais receptor. O
investimento estrangeiro direto pode produzir outro
resultado ao financiar centros de servigos, infraes-
trutura de dados, plantas industriais, equipes de en-

genharia e conexdes com redes internacionais de
clientes. Em nosso trabalho no IIF, a associagéo
entre investimento direto e crescimento das expor-
tagdes de tecnologia da informacdo se fortalece
depois de 2017, enquanto os fluxos de portfdlio
continuam muito mais sensiveis a liquidez global e
a percepcao de risco.

Para o Brasil, essa agenda exige escolhas mais pre-
cisas do que uma politica genérica de apoio a ino-
vacao. O pais dificilmente reproduzira toda a cadeia
tecnol 6gica, mas pode buscar posi¢des em segmen-
tos nos quais ja dispde de mercado, empresas, ener-
gia, capacidade financeira e conhecimento setorial.
Aplicacbes para agricultura, finangas, salide, ener-
gia, seguranca digital e servicos empresariais
parecem mais promissoras do que a tentativa de
competir em todas as etapas. A transformacéo
dessas vantagens em receitas externas dependera de
eletricidade confiavel, méo de obra qualificada,
regras estaveis para dados e investimentos, concor-
réncia e acesso aos mercados internacionais.

A inteligéncia artificia ja esta mudando os desequi-
librios globais antes que seu efeito final sobre a
produtividade seja conhecido. O capital flui para os
mercados que financiam a expansdo; os ganhos co-
merciais favorecem os paises que fornecem seus
componentes fisicos;, e a renda mais duradoura
tende a se concentrar entre os proprietérios de plata-
formas, propriedade intelectual e capacidade
digital exportavel. Para cada pais, a pergunta decisi-
va serd menos quanto de inteligéncia artificial con-
seguira consumir e mais quanto valor podera produ-
zir, reter e vender ao resto do mundo.

Marcello Estevao, PhD MIT, é Diretor Gerente e
Economista Chefe do Ingtitute of Internationa
Finance e professor da Universidade de George-
town em Washington, DC. Foi Secretério para As-
suntos Internacionais do Ministério da Fazenda e
trabalhou no Banco Mundial, FMI, Federal Reserve
e Tudor Investment Corporation.

Os artigos publicados na Broadcast expressam as
opinides e visdes de seus autores.
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Novastarifasde Trump vieram paraficar, e mais estao por
vir
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Taxas de 10% ou 12,5% sobre trabalho forcado
cobrem 99,4% das importages dos EUA, disse o
USTR

Acdes mais recentes incluem investigagdo sobre
suposto roubo de propriedade intelectual no
Vietna

O presidente dos Estados Unidos , Donald Trump ,
ndo teve tempo para longas investigacOes tarifarias
guando retornou ao cargo no ano passado, querendo
pressionar 0s parceiros comerciais imediatamente
para arrancar concessoes.

O que se seguiu foi um inicio cadtico de uma
agenda comercial que acabou sendo derrubada por
uma dura derrota na Suprema Corte neste ano.
Agora, Trump e sua equipe estdo entrando em uma
nova fase para construir um muro tarifario america-
no mais duravel, usando leis comerciais mais tradi-
cionais e ja testadas nos tribunais - aquelas para as
guais o presidente tinha pouca paciéncia 18 meses
atrés.

Sua mais recente ofensiva tarifaria global - taxas de
10% ou 12,5% sobre 60 paises por suposta fiscali-
zacdo fraca de proibigbes ao trabalho forgado -
marca a primeira de inUmeras agles tariférias a
serem reveladas nos préoximos meses. Elas incluem
Investigagdes sobre excesso de capacidade industri-
al, suposto roubo de propriedade intelectual pelo
Vietna e protecdes de seguranca nacional para in-
dustrias estratégicas, de semicondutores a robotica
€ maguinario industrial.

"Estamos no fim do comego da agenda tariféria de
Trump", disse Dan Ujczo, consultor juridico associ-

ado da produtora canadense de petrleo Cenovus
Energy, especializado em comércio EUA-Canada.
"Nas proximas semanas, e certamente até o final do
verdo, veremos grandes partes da politica comercial
do presidente Trump totalmente em vigor."

Isso pode trazer mais clareza e certeza para as em-
presas sobre a estrutura tarifaria fina de Trump,
junto com o temor nos ministérios de comércio ex-
terior de que talvez tenham que fazer mais conces-
sOes para proteger 0 acesso a um mercado importa-
dor americano de US$ 3,4 trilhGes (R$ 17,2 tri-
Ihdes).

As novas tarifas contra trabalho forgado de Trump,
impostas sob a Secdo 301 da Lel de Comeércio de
1974 - o estatuto de préticas comerciais dedleais
usado contra a China durante seu primeiro manda-
to- substituem quase diretamente uma tarifa tempo-
raria global de 10% que expirou na sexta-feira (24).
Elas cobrem 99,4% das importagcbes dos EUA,
disse 0 escritério do Representante de Comeércio
dos EUA.

Isso reconstréi parte das embleméticas tarifas do
"DiadaLibertagdo" de Trump, de 10% a 50% sobre
guase todos os paises, que a Suprema Corte dos
EUA derrubou como ilegais sob uma lei de emer-
géncias nacionais ndo testada que Trump usou para
impo-las.

Outra parte das tarifas de base provavelmente sera
reconstruida por outra investigagcdo da Secdo 301
sobre excesso de capacidade industrial, visando 16
grandes parceiros comerciais, incluindo China,
Uni&o Europeia, Japdo , Coreiado Sul , México e
Vietnd. Essa investigagcdo em andamento mira sub-
sidios industriais e outras politicas focadas em ex-
portacao.

Em meio a uma comocdo mais ampla sobre a
medida de Trump, alguns a viram como uma manu-
tencéo do status quo.

Mark Bissell, CEO da fabricante de aspiradores
Bissell Inc, sediada em Michigan, disse que as
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tarifas mais recentes eram, em grande parte, 0 que a
empresa previa e que ela ndo havia antecipado esto-
gques da China e de outros lugares para tentar
escapar delas.

"Continuamos tocando o negécio com base na
crenca de que as tarifas ficariam na faixa de
10-15%", disse Bissell em um email a agéncia de
noticias Reuters.

A aposta de Trump em tarifas rapidas, mas ndo tes-
tadas, logo de cara fez quatro coisas. Acumulou
custos adicionais sobre vargjistas e outras industrias
dependentes de importacéo; trouxe dezenas de par-
ceiros comerciais a mesa de negociacéo, rendendo
concessoes por taxas mais baixas; provocou retalia-
¢ao rgpida e escalada tarifaria da China que levou a
uma trégua delicada; e encheu os cofres fiscais dos
EUA com centenas de bilhdes de dblares .

~

Somente as tarifas do "Diada Libertagdo" renderam
US$ 166 bilhdes (R$ 840,9 bilhdes) em receita,
uma compensacdo importante para um déficit
federal crescente, mas os reembolsos aos importa-
dores agora tornaram essas arrecadacOes negativas.

As tarifas temporérias de 150 dias, baseadas em
uma lel destinada a conter crises de balango de pa-
gamentos, adicionaram US$ 31 bilhdes (R$ 157 bi-
Ihdes) em receita avaliada até 5 de julho. Mas se
uma decisdo de um tribunal federal contra elas for
mantida, esse dinheiro também estara sujeito a
reembol so.

Com a divida publica dos EUA se aproximando de
USS$ 40 trilhdes (R$ 202,6 trilhdes), Josh Lipsky,
presidente de economia internacional do Atlantic
Council, disse que governos seguintes podem se
tornar viciados em receita tarifaria que provavel-
mente sera sustentada.

"O muro tarifério estd sendo reconstruido tijolo
forte por tijolo forte, e € muito duravel”, disse
Lipsky.

O amplo uso da Sec¢éo 301 por Trump no caso do
trabal ho for¢ado provocou um desafio legal imedia-
to por pequenas empresas, mas especialistas em co-
meércio e direito dizem que isso levara tempo para
se desenrolar. O estatuto tem um historico sélido
nos tribunais, e 0s juizes podem relutar em suspen-
der acOes destinadas a coibir o trabalho forcado e
reduzir barreiras a produtos americanos.

O Representante de Comércio dos EUA, Jamieson
Greer, deixou claro nesta semana que Trump usara

Novas tarifas de Trump vieram paraficar, e mais estdo por virm

tudo & sua disposi¢éo para erguer tarifas para repa
triar a producdo e reduzir o déficit comercial.

"As autoridades especificas que esta administracéo
estd usando mudaram, mas a estratégia comercial
nao", disse Greer ao Comité de Financas do Senado
dos EUA.

Greer, que nd0 se comprometeu com um cronogra-
ma para as investigagdes de capacidade industrial,
disse que as camadas de tarifas sendo reconstruidas
ndo excederdo os tetos incluidos nos acordos que
ele vem negociando, incluindo 15% para a UE,
Japdo e Coreiado Sul e taxas mais altas para paises
do sudeste asiético.

Autoridades da administracéo dizem que, embora a
China sgja vista como a maior fonte mundial de
excesso de manufatura, suas taxas ndo excederdo o
teto de cerca de 20% acordado por Trump e o presi-
dente chinés Xi Jinping em novembro passado, que
se soma as tarifas de 25% de seu primeiro mandato.

Algumas tarifas nominais - ou anunciadas- podem
ser mais altas do que as taxas efetivamente aplica-
das, o que analistas dizem que pode ser um meca-
nismo de fiscalizagdo para que os paises cumpram
0s termos dos acordos comerciais.

Ainda assim, algumas coisas continuam surgindo
do nada, incluindo as tarifas de 50% sobre cerveja
canadense, laticinios, tacos de hoquei e outros pro-
dutos que Trump anunciou na segunda-feira (20)
devido a recusa de Ottawa em fazer concessoes co-
merciais, e sua ameaca de cortar todo o comércio
com a Espanha por ndo cumprir as metas de gastos
militares da Otan .

Essa propensdo a anuncios tariférios esponténeos
continua sendo um risco continuo, disse Eswar
Prasad, professor de comércio na Universidade
Cornell e ex-chefe do departamento da China no
Fundo Monetéario Internacional. "A ansia de Trump
em impor tarifas para abordar toda uma gama de
gueixas ndo apenas continuara perturbando o
sistema comercial global, mas tera efeitos adversos
significativos sobre as familias e empresas america-
nas."
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