Construindo a

espinha dorsal
da TA

Vemos oportunidades interessantes de investimento na infraestrutura
que sustentara a préoxima revolugao industrial.
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Insights
essenciais

Ao longo da histéria, tecnologias revolucionarias — do motor a
vapor a Internet — desencadearam ondas de avangos
econdmicos que remodelaram industrias e criaram novos
mercados. Hoje, a inteligéncia artificial (IA) e os avangos no poder
computacional marcam o préximo grande ponto de inflexao,
permitindo que as maquinas realizem tarefas cognitivas e
impulsionando uma nova era de inovacdo e crescimento.

Embora os chatbots tenham dominado a atenc¢do do publico
nos ultimos dois anos, a préxima fronteira — |A agéntica e IA
fisica (robodtica) — deve desencadear uma nova onda de
ganhos de produtividade.

+ AlAtem potencial para reduzir significativamente os
custos marginais de produgdo de todos os recursos
essenciais e provocar a chamada Era da Abundancia.

*  Aautomacdo impulsionada pela IA pode levar a um
crescimento macico do Produto Interno Bruto (PIB) global,
atingindo potencialmente US$ 10 trilhdes em ganhos de
produtividade econémica anual na proxima década.

*  N6és estimamos que os gastos totais com infraestrutura
de IA ultrapassarao US$ 7 trilhes nos préximos 10 anos.

Apesar da volatilidade do mercado, esperamos que o
crescimento da IA continue, impulsionado por:

 Demanda soberana por poder computacional local.
Motivados por prioridades comerciais e de seguranca
nacional, os governos estdo comecando a patrocinar
"gigafabricas" de IA, a proteger cadeias de suprimentos
criticas de chips e a revisar politicas de licenciamento e
interconexdo de rede para atrair investimentos em IA.

*  Poder computacional mais barato, que estimularé a
demanda por mais IA. O Paradoxo de Jevons ocorre
quando o ganho de eficiéncia acarreta um maior
consumo. Por exemplo, conforme o preco da eletricidade
diminuiu nos ultimos 70 anos, o consumo de energia
aumentou, levando a uma expansao de aproximadamente
cinco vezes do mercado global de eletricidade.

O avanco da IA origina varios modelos de negécios passiveis de
investimento, sendo que cada um deles aborda uma peca
fundamental do quebra-cabeca de infraestrutura de IA:

. Poder computacional em hiperescala, por meio de
fabricas de IA, pode proporcionar propostas de risco-
retorno atraentes e um prémio em relacdo aos setores
tradicionais de infraestrutura.

INSIGHTS ESSENCIAIS

*  GPU como servigo/infraestrutura de computacao pode
oferecer caracteristicas interessantes semelhantes as de
infraestrutura.

*  Solugdes de energia obtidas por meio de contratos e
financiamentos, estdo se tornando uma ferramenta
poderosa para acelerar o fornecimento de energia “on-site”.

* Adjacéncias estratégicas e parcerias de capital podem
destravar capital para toda a cadeia de valor da IA,
incluindo fibra dedicada, redes de economia circular e
robética, bem como para indUstrias de fabricacdo de chips.

Compreender onde estdo os gargalos — e de onde virdo os
préximos avangos — é fundamental para projetar, investir e
preparar a espinha dorsal fisica da IA para o futuro.

. Restri¢cdes na rede: mesmo com geragdo de energia
suficiente, alguns mercados podem levar até 10 anos para
garantir a conexdo da rede.

* Eficiéncia dos modelos: a medida que os modelos de IA
se tornarem mais eficientes, menos recursos
computacionais serdo necessarios por tarefa.

. Leis de escalonamento: modelos e conjuntos de dados
maiores demandam mais poder computacional; um
pensamento “mais inteligente” requer mais poder
computacional.

* Treinamento versus inferéncia: estimamos que, até
2030, aproximadamente 75% da demanda de poder
computacional para a IA seja proveniente de inferéncia.

e Computagdo quantica: eventualmente, maquinas
quanticas serdo concentradas em algumas tarefas e
complementardo o poder computacional da IA.

. Robética: embora a robdtica com IA ainda esteja em seus
estagios iniciais, esperamos uma “curva S” de adogao
dentro de 10 anos, tornando-a potencialmente uma das
maiores industrias globais.

*  Obsolescéncia tecnolégica: os centros de IA precisam de
projetos modulares para que os sistemas de energia e
resfriamento possam ser atualizados com facilidade. A
tecnologia de chips evoluira rapidamente.

E fundamental ter experiéncia no desenvolvimento e operacdo
da infraestrutura critica da IA para gerenciar os riscos
envolvidos na construcdo de sua espinha dorsal. Esta é uma
oportunidade Unica, que ocorre uma vez em cada geracao, na
qual apenas operadores fortes, com sélido conhecimento do
mercado e acesso aos ativos operacionais certos, terdo sucesso
nesta classe de ativos complexa e altamente especializada.
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Uma revolucdo
em andamento

O progresso tecnoldgico sempre dependeu
nao apenas de ideias inovadoras, mas
também da infraestrutura que as incorporou
a vida cotidiana.

A maquina a vapor revolucionou a indUstria mecanizada,
mas apenas apds a constru¢do de ferrovias, cadeias de
suprimento de carvao e fabricas para consumir sua energia.
O telefone revolucionou a comunicacdo, mas apenas

apos vastas redes de fios, comutadores e operadoras
conectarem residéncias e empresas. A eletricidade mudou
todos os aspectos da vida cotidiana gragas a constru¢do
macica de usinas de energia e linhas de transmissdo. Cada

um desses avangos catalisou novas industrias, alavancou
a produtividade e redefiniu o potencial econémico.

Agora, a Inteligéncia Artificial (IA) esta prestes a se tornar
a tecnologia de uso geral de maior impacto da histéria.
Ela pode transformar industrias — e a vida como a
conhecemos — ao possibilitar a descoberta mais rapida
de medicamentos, diagnosticos de salide mais precisos,
veiculos autdnomos, previsdes de desastres naturais,
servigos domésticos robéticos e muito mais. A longo
prazo, a IA tem o potencial de reduzir significativamente
0s custos marginais de produg¢do de todos os recursos
essenciais e nos levar a chamada Era da Abundancia.

No entanto, nenhuma dessas inovag¢des sera possivel sem
a construc¢do de uma infraestrutura fisica intensiva em
capital que suporte a adog¢do da IA. Incluem-se ai fabricas
de IA, geracdo e transmissdo de energia, infraestrutura de
computacdo, adjacéncias estratégicas e parcerias de capital,
que representam uma oportunidade de investimento de
mais de US$ 7 trilhdes1 na préxima década (ver Imagem 1).

Imagem 1: A cadeia de valor da infraestrutura de IA representa uma oportunidade de investimento de US$ 7 trilhdes

Fabricas de IA

US$2T

Desenvolvimento de nova capacidade de data
center, desde a aquisi¢do do terreno até a
disponibilizagdo para servico

N
29K

AN Infraestrutura de Poder
Computacional

US$4T

Parcerias de GPU, bem como
desenvolvimento e fabricacdo de chips

Fonte: pesquisa interna da Brookfield.

Energia e
Transmissao

US%0,5T

Energia de base e infraestrutura de transmissdo
elétrica para alimentar a capacidade de
computagao

g

Adjacéncias estratégicas
e parcerias de capital

US$%0,5T

Conectividade de fibra dedicada, solugdes de
resfriamento e fabrica¢do de
semicondutores e robética

@

“Assim como as usinas de geracdo de energia impulsionaram a tltima,

as fabricas de IA estdo liderando uma nova revolucio industrial. A TA

¢ a infraestrutura para o avanco da sociedade, e agora ¢ o momento

certo para desenvolve-la.”

- Jensen Huang, Fundador e CEO da NVIDIA (Julho, 2025)

UMA REVOLUGAO EM ANDAMENTO
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Ao contrario das revolug¢des industriais anteriores, a revolucdo
da IA possui uma diferenca fundamental: ela pode expandir
tanto a produtividade econdmica quanto a oferta efetiva de
mao de obra, aumentando e automatizando tarefas cognitivas
em grande escala. Esperamos que a automacdo liderada pela
IA possa levar a um crescimento macico do Produto Interno
Bruto (PIB) global, potencialmente atingindo mais de US$ 10
trilhdes em ganhos de produtividade econdmica anual na
proxima década.?

Hoje, grandes modelos de linguagem (LLMs), sistemas

de IA agéntica (agentes de IA) e inovagdes em raciocinio
impulsionam as aplica¢des da IA. Os modelos atuais
automatizam tarefas especificas e geram workflows cada
vez mais complexos por meio de chatbots. Ainda assim,
essas inovacdes iniciais estdo apenas comecando a
explorar a capacidade da IA. Ha novas ondas de inovagdo e
novos tipos de IA no horizonte, e cada um deles demanda
niveis mais sofisticados de poder computacional.

Essas limitacBes tecnolégicas transformam a construgdo da
infraestrutura de IA e exigem uma base de infraestrutura
maci¢a e mais intensiva em capital. Por exemplo, o poder
computacional da IA depende de unidades de processamento
grafico (GPUs) muito mais especializadas do que as unidades
de processamento central (CPUs) associadas aos aplicativos
legados de software e nuvem. Esses sistemas densos de IA
consomem mais energia, o que requer sistemas de
resfriamento liquido, enquanto as CPUs precisam de menos
energia e podem usar sistemas resfriados a ar. Além disso, a

crescente demanda por poder computacional e energia para IA
faz com que os cronogramas de desenvolvimento dobrem e as
filas de interconexdo se ampliem de trés a seis vezes em areas
geograficas importantes onde ocorrera a expansao digital.3
Hoje, a infraestrutura de computacdo, incluindo GPUs,
interconexdes e hardware de suporte, é responsavel por até
50% do total de despesas de capital na implantacdo de data
centers de Ultima geragao.

O investimento na espinha dorsal da IA requer acesso a capital
e conhecimento especializado para gerenciar os riscos
envolvidos. Mas, a longo prazo, as vantagens sdo inegaveis:
demanda crescente por capacidade de IA, aumento
exponencial dos dados e impacto transformador dos sistemas
inteligentes em todos os setores. Apesar das preocupagdes do
mercado com o excesso de expectativa, vemos risco pequeno
de exagero, pois até mesmo as proje¢des mais pessimistas
apontam para uma demanda muito superior a capacidade da
infraestrutura atual e planejada. A medida que a capacidade de
IA se tornar mais comercial e for incorporada a casos de uso
do mundo real, a necessidade de infraestrutura escalavel de
alto desempenho s6 aumentara.

Acreditamos que este é o inicio de uma oportunidade Unica em
uma geragdo de construir a espinha dorsal digital do futuro,
que tem potencial para remodelar economias, impulsionar a
inovagdo e proporcionar retornos ajustados ao risco atraentes
para os investidores que estiverem bem posicionados para
lidera-la.

Renderizagdo digital do centro de IA a ser construido no norte da Franca. Apenas para fins ilustrativos.

UMA REVOLUGAO EM ANDAMENTO
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Demanda
crescente por
infraestrutura

de TA

Revolu¢Bes como estas ndao ocorrem
facilmente — todas as revolug¢8es industriais
enfrentaram momentos de exuberancia
seguidos de ceticismo. A A esta agora em
uma encruzilhada parecida.

Os mercados de acdes tém se mostrado sensiveis as noticias
sobre o desenvolvimento da IA e a necessidade de expansdo
da sua infraestrutura. O otimismo dos investidores em relagdo
a lA disparou com o langamento do ChatGPT, levando a um
salto em valuations, a medida que os mercados se apressavam
em precificar seu potencial disruptivo. No entanto, a medida
que a capacidade dos novos modelos foi sendo ampliada,
comecaram a surgir algumas duvidas em relacdo a sua
necessidade de infraestrutura.

Por exemplo, a DeepSeek ganhou destaque no inicio de 2025
ao langar um modelo de IA de baixo custo e desempenho
comparavel ao dos principais laboratérios de IA. Isso levantou
questionamentos: se os modelos da China estiverem em pé de
igualdade com os dos EUA, significa que eles podem ser
desenvolvidos por uma fracdo do custo, com menos hardware,
menos data centers e menos eletricidade do que se previa.
Desde entdo, alguns participantes do mercado tém se
questionado sobre a sustentabilidade da demanda por data
centers e outros ativos relacionados.

No entanto, nossa perspectiva para a demanda por data centers
continua positiva. No curto prazo, esperamos ver o surgimento
de “modelos de IA compostos”, como a IA agéntica, que inter-
ligam varias tarefas de inferéncia para atingir um objetivo ou
realizar pesquisas aprofundadas. Na pratica, modelos mais
eficientes estdo sendo usados em tarefas mais complexas e
consumindo mais poder computacional. A pesquisa e o desen-
volvimento (P&D) continuos exigirdo mais computacdo de IA para
treinamento e experimentag¢do. Além disso, ndo estamos nem
perto de atingir o limite da "inteligéncia" artificial. Tanto empre-
sas privadas quanto governos estdo investindo bilhdes na corrida
para desenvolver a préxima geracao de IA.

IA tornou-se uma prioridade estratégica de soberania

Entre os governos, a |A tornou-se uma prioridade estratégica
de soberania impulsionada por questdes comerciais e de
seguranca nacional. Governos estdo comecando a patrocinar

DEMANDA CRESCENTE POR INFRAESTRUTURA DE IA

"gigafabricas" de IA, a proteger cadeias de suprimentos criticas
de chips e a revisar politicas de licenciamento ou interconexdo
de redes para atrair investimentos em IA. Por exemplo, no
inicio de 2025, a presidente da Comissdo Europeia, Ursula von
der Leyen, lancou a iniciativa InvestAl na Clpula de A¢do de
Inteligéncia Artificial em Paris. A iniciativa visa mobilizar até

€ 200 bilhdes em investimentos publico-privados em IA. Isso
inclui um fundo dedicado de € 20 bilhdes para a construc¢do de
quatro "gigafabricas" de IA na Unido Europeia (UE) — centros
de computagdo de grande escala, cada um abrigando cerca de
100.000 chips de IA de Ultima geracdo desenvolvidos para
treinar os modelos mais avancados.

Parcerias publico-privadas também estdo surgindo, nas quais
0s governos estdo se envolvendo com investidores e opera-
dores altamente estratégicos para construir infraestruturas
soberanas de IA em grande escala. O governo francés e a
Brookfield anunciaram uma parceria para investir € 20 bilhdes
em |IA na Franga, e a Suécia e a Brookfield anunciaram uma
parceria de US$ 10 bilhdes para desenvolver a estratégia
nacional de |A do pais. Programas semelhantes estao surgindo
na América do Norte, Europa, Oriente Médio e Asia, estimulan-
do uma forte demanda soberana por infraestrutura.

Os sistemas de |IA tém potencial para transformar a defesa, as
elei¢bes e a politica. Como resultado, os governos estardo na
vanguarda, regulando e investindo diretamente em
infraestrutura de IA (muito semelhante as mobiliza¢des da
Segunda Guerra Mundial ou a resposta a pandemia da
Covid-19). Nos ultimos anos, temos visto controles de
exportagdes mais rigidos, restringindo o acesso a tecnologia de
chips de ponta para proteger interesses soberanos. Tendo em
vista 0 movimento global de desglobalizacdo, acreditamos que
os investimentos regionais em IA irdo acelerar.

Nesse cenario, escolher os parceiros certos é fundamental:
empresas alinhadas com os objetivos do governo podem receber
financiamentos significativos e beneficios regulatérios, enquanto
aquelas que ficam de fora podem enfrentar mais obstaculos.

Sikander Rashid (a esquerda), Head Global de Infraestrutura de IA da
Brookfield, com Emmanuel Macron (a direita), Presidente da Franca, em
fevereiro de 2025.

CONSTRUINDO A ESPINHA DORSAL DA IA 4
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A IA E UMA PRIORIDADE ESTRATEGICA PARA OS LIDERES MUNDIAIS

"Temos o conhecimento, os talentos e a energia descarbonizada necessarios para acelerar em IA. Nao devemos
desacelerar, o mundo esta cada vez mais rapido. Esta é uma batalha pela independéncia".

- Emmanuel Macron, presidente da Franca (Fevereiro, 2025)

“Acho que precisamos realmente intensificar [a inova¢do em IA] na Europa... a economia americana e a
economia chinesa tém crescido muito mais rapidamente do que as economias europeias nos ultimos 20 anos".

- UIf Kristersson, primeiro-ministro da Suécia (Fevereiro, 2025)

“A medida que nossos concorrentes globais correm para explorar essas tecnologias, é imperativo para a
seguranca nacional dos Estados Unidos alcancar e manter uma dominéancia tecnolégica global inquestionavel e
incontestavel. Para garantir nosso futuro, devemos aproveitar todo o poder da inova¢do americana".

- Donald J. Trump, presidente dos EUA (Julho, 2025)

"E crucial construir essa capacidade com base na tecnologia canadense, nos valores canadenses, para proteger
os canadenses, porque nao podemos confiar em fornecedores externos para isso. Essa é uma nova realidade...
a abordagem natural aqui desapareceu. Essa é uma das maiores prioridades que eu teria em termos de
seguranca do Canada."

- Mark Carney, primeiro-ministro do Canada (Fevereiro, 2025)

"O setor de |A precisa de um governo que esteja do seu lado, que ndo se limite a observar e permitir que as
oportunidades escapem por entre os dedos. E em um mundo onde a concorréncia é acirrada, ndao podemos
ficar parados. Precisamos nos mexer rapidamente e tomar medidas para vencer a corrida global."

- Keir Starmer, primeiro-ministro do Reino Unido (Janeiro, 2025)

"Apoiaremos o investimento de capital em fabricas de semicondutores, assim como a pesquisa, o desenvolvi-
mento e os investimentos dos setores publico e privado em areas como inteligéncia artificial, ciéncia quantica
e tecnologia."

- Fumio Kishida, ex-primeiro-ministro do Japao (Janeiro, 2022)




FRANCA + BROOKFIELD

A Brookfield esta acelerando seu compromisso com a
infraestrutura de IA da Franca em uma parceria
estratégica de € 20 bilhdes com o governo francés para
desenvolver os primeiros centros de IA.

A parceria foi anunciada pela primeira vez em fevereiro de
2025 na Cupula de Acao de Inteligéncia Artificial. Em maio
de 2025, o presidente Macron anunciou os primeiros
centros de IA a serem desenvolvidos pela Brookfield como
parte dessa parceria e afirmou: "O investimento de € 20
bilhdes da Brookfield... permitira que a Franca permaneca
na corrida ao lado dos principais players de IA."

A localidade principal, E-Valley, no norte da Franca, sera a
primeira a ser lancada, com a constru¢ao comegando em
2026. Serdo pelo menos 300 MW de capacidade a curto
prazo e a meta é chegar a 1 GW, o que representa mais de
€ 10 bilhdes de investimento e 4.000 empregos diretos e
indiretos apenas nesse local.

Juntamente com dois outros locais identificados na regido,
ele formara o maior cluster de infraestrutura de IA da
Europa, totalizando mais de 2 GW.

SUECIA + BROOKFIELD

A Brookfield investira até US$ 10 bilhdes para apoiar o
desenvolvimento da infraestrutura de IA na Suécia.

Esse investimento é um dos maiores da Brookfield em IA
na Europa e amplia a parceria com o governo sueco,
autoridades publicas, instituicdes académicas e empresas
da regido.

O investimento da Brookfield serd focado em um novo
grande centro de IA em Stréngnas, criando um ativo de
infraestrutura fundamental para apoiar a estratégia
nacional de IA do pais.

O novo complexo criard mais de mil novos empregos
permanentes e adicionara outros dois mil empregos para
apoiar o processo de construcdo, que deve levar 10 anos.
A instalagdo serd a primeira do tipo na Suécia e uma das
primeiras na Europa.

Renderizacdo digital do centro de IA a ser construido no norte da Franga.
Apenas para fins ilustrativos.

Renderiza¢do digital do centro de IA em Strangnas.
Apenas para fins ilustrativos.



Paradoxo de Jevons: uma IA mais eficiente estimulara a
demanda por mais IA

A reduc¢do nos pregos unitarios acarretada por ganhos de
escala e eficiéncia pode estimular o aumento do consumo
— um fendmeno conhecido como Paradoxo de Jevons. Em
1865, o economista William Stanley Jevons observou que as
melhorias na eficiéncia das maquinas a vapor movidas a
carvado levaram a um aumento, e ndo a uma reducdo, no
consumo de carvao no Reino Unido.

A mesma dindmica se aplica as tecnologias modernas. Tome a
eletricidade como exemplo: nos ultimos 70 anos, o prego
unitario real (ajustado pela inflagdo) da eletricidade caiu cerca
de 65% devido a ganhos de produtividade. Ao mesmo tempo, o
consumo total de energia aumentou cerca de 15 vezes,
impulsionado por mais usuarios e pelo aumento do consumo
por usuario. O resultado liquido foi uma expansdo de cerca de
cinco vezes no mercado global de eletricidade, para
aproximadamente US$ 3 trilhdes (ver Imagem 2).4

Imagem 2: Paradoxo de Jevons em acao: precos de energia

Acreditamos que o poder computacional da IA se
assemelhara a servigos publicos, como a eletricidade,
estimulado por uma demanda inédita e sustentada a
longo prazo.

Desde o langamento do ChatGPT, o custo marginal que a
OpenAl cobrava dos desenvolvedores (em délares por milhdo
de tokens de IA) caiu 99% em apenas 18 meses. Isso foi possivel
gracas as melhorias feitas nos algoritmos para aumentar a
eficiéncia dos modelos mais recentes e ao melhor
desempenho das GPUs (cada geragdo de GPU oferece cerca de
duas a trés vezes mais poder computacional).® Por exemplo, a
arquitetura Hopper (H100) da Nvidia permitiu ganhos
substanciais na taxa de transferéncia de treinamento em
relacdo a sua antecessora, enquanto o recém-anunciado
GB300 (Blackwell) deve ter um desempenho ainda maior,
atendendo a modelos significativamente maiores a um custo
menor por token. Enquanto isso, os registros na SEC e as
divulgacdes de resultados das principais hyperscalers
continuam registrando aumentos nas despesas de capital ao
longo do tempo (ver Imagem 3).

Preco de eletricidade nos EUA (US$/MWh, ajustado pela inflagdo)
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Fonte: Administracdo de Informac&es sobre Energia, Departamento de Estatisticas do Trabalho dos EUA.

DEMANDA CRESCENTE POR INFRAESTRUTURA DE IA
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Imagem 3: Trilhdes em movimento: o maior gasto com tecnologia da histéria

Capex do Hyperscaler ao longo do tempo (US$ bilhdes)
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Fonte: documentos apresentados a SEC e divulgacdes de resultados da Microsoft, Meta, Amazon, Alphabet e Oracle, 2025. Dados por ano-calendario.

“A IA esta se tornando comercial e funcional em um numero cada vez
maior de casos de uso. Mais eficiéncia em IA vai gerar mais demanda

por IA. Consideramos que ha poucas chances de haver um excesso de
desenvolvimento neste momento”.

- Connor Teskey, President da Brookfield Asset Management
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Como a
infraestrutura
possibilita a TA
em escala

Para que a IA alcance seu verdadeiro
potencial para impulsionar o crescimento
econdmico e promover avang¢os nas areas
da saude, financas, ciéncia e trabalho
intelectual, ela precisa ser escalavel. Mas,
além de modelos melhores, isso requer uma
infraestrutura robusta e expansiva.

A cadeia de valor da IA inclui varios componentes, mas nés nos
concentramos na camada de infraestrutura critica, ou seja, nos
ativos fisicos e servi¢os que possibilitam o seu escalonamento.
Isso inclui fabricas de IA, geracdo e transmissao de energia, e
infraestrutura de computacao, além de adjacéncias
estratégicas e parcerias de capital.

Fabricas de IA

Ao contrdrio dos data centers em nuvem que predominam
hoje, as fabricas de IA sdo centros digitais modernos que
incorporam refrigeracdo avancgada (liquida ou por imersdo)

e redes especializadas (InfiniBand ou ethernet) para agrupar
milhares de chips. A rapida adocdo da GenAl esta estimulando
a demanda por data centers em uma escala nunca antes vista
(ver Imagem 4).

Até o final de 2025, esperamos que as fabricas de IA expandam
para cerca de 15 GW de capacidade de energia em comparag¢do
com apenas cerca de 7 GW no final de 2024.° Nos préximos 10
anos, esperamos que elas adicionem cerca de 75 GW. Isso
elevaria a capacidade total dos data centers de IA para cerca
de 82 GW até 2034 — um aumento de mais de dez vezes em
uma década (ver Imagem 5).

Imagem 4: Demanda de data centers para nuvem x treinamento e inferéncia de IA
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Fonte: pesquisa interna da Brookfield.
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Imagem 5: A capacidade dos data centers de IA deve aumentar 10 vezes até 2034
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Fonte: pesquisa interna da Brookfield.

Como resultado, as necessidades de capital para construir
centros de IA e adquirir hardware de computacdo estdo
disparando. A base de usudrios de computacdo intensiva
também cresce além dos laboratérios de IA, incluindo grupos
de pesquisa e desenvolvimento corporativos e governos,
sendo que muitos estdo optando por alugar, em vez de
adquirir, poder computacional de IA.

Energia e transmissao

O fornecimento confidvel de energia passou a ser prioridade
maxima, uma vez que as cargas de trabalho da IA consomem
muito mais eletricidade do que a Tl tradicional devido as
intensas demandas computacionais dos modelos de grande

Imagem 6: Fornecendo energia para chips de IA avancados

Chips de IA avancados tém necessidades crescentes
de energia
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escala. A densidade de poténcia dos chips de IA é cerca de 10
vezes maior do que a dos servidores comuns e deve aumentar
de 5 a 10 vezes nos proximos anos. Um rack de data center
padrao consome de 10 a 15 kW. Ja um rack de IA de alta
densidade pode consumir mais de 120 kW. Por outro lado, o
consumo de energia dos novos chips tornou-se
dramaticamente mais eficiente (ver Imagem 6).

No entanto, mesmo com mais eficiéncia, o consumo de energia
deve continuar crescendo em consequéncia da expansao
exponencial das cargas de trabalho e do aumento de demanda
em todos os setores. Isso significa que a infraestrutura de
energia e resfriamento para possibilitar a adogao da IA se
tornou tdo critica quanto os préprios chips.
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Como resultado, os setores de geracdo e transmissdo de
energia enfrentam uma pressdo — e uma oportunidade —
sem precedentes. Especialistas do setor estimam que a
expansdo da geracdo e da transmissao de energia para
atender a demanda da IA pode representar investimentos
de capital da ordem de US$ 500 bilhdes na proxima década.
A coordenacdo estratégica de desenvolvedores de
infraestrutura de IA, concessionarias de servigos publicos

e agéncias reguladoras sera essencial para implementar a
préxima onda de crescimento digital.

Infraestrutura computacional

Essa categoria inclui parcerias de GPU, bem como design e
fabricacdo de chips, incluindo as GPUs de alto desempenho
da Nvidia que alimentam o treinamento e a inferéncia da IA.

No impulso de desenvolver supercomputadores de |A cada vez
maiores, os designs de Ultima geracdo, como o Blackwell da
Nvidia, conectam hoje 72 GPUs com 36 CPUs em um Unico
sistema de IA. Somente em 2024, a Microsoft adquiriu quase
500.000 GPUs da Nvidia, e a Meta, mais de 200.000.2 Enquanto
isso, restricdes de suprimento intensificam a corrida global para
garantir capacidade de semicondutores de Ultima geracdo.

Dados os crescentes ganhos econdmicos associados a GenAl,
as GPUs se tornaram um dos maiores e mais rapidos mercados
de tecnologia em crescimento. Projetamos que a base
instalada de GPUs crescera cerca de sete vezes, passando de
cerca de sete milhGes em 2024 para 45 milhdes em 2034,
representando mais de US$ 4 trilhes em vendas acumuladas
de hardware de GPU nesse periodo (ver Imagem 7).° Na Ultima
década, o desempenho das GPUs melhorou 1.000 vezes,™
efetivamente superando a Lei de Moore. A capacidade

computacional total disponivel para treinar os modelos de IA
aumentou mais nos ultimos 10 anos do que nos 40 anteriores."

Especialistas supdem que sera preciso repetir os ganhos de
poder computacional dos Ultimos cinco anos para atingir a
inteligéncia artificial real. Baseados na trajetéria atual dos
chips e na construcdo macica de data centers, acreditamos
que a industria estd no caminho certo para alcangar esse
nivel de poder computacional nesta década.

Adjacéncias estratégicas e parcerias de capital

A medida que as cargas de trabalho de IA crescem em
complexidade e escala, elas demandam mais infraestrutura
de sustentacdo, incluindo conectividade de fibra dedicada,
refrigeracao liquida e redes de economia circular. Esses
setores adjacentes sao fundamentais para que a IA cresca
de maneira sustentavel e, portanto, sdo oportunidades
interessantes de investimento em infraestrutura.

Além disso, a terceiriza¢do das cadeias de suprimentos dos
mercados ocidentais, causada por mudancas nas visdes
geopoliticas e nas politicas industriais, gerou uma nova onda
de demanda por investimentos em fabricacdo de semicondu-
tores, robdtica e centros de treinamento de modelos. Projetos
como as instala¢@es de fabricas da Intel e da TSMC nos EUA e
os centros emergentes de producdo robética na América do
Norte e na Europa destacam a infraestrutura fisica que esta
sendo construida para garantir a competitividade da IA. As
parcerias de capital que impulsionam projetos como esses ndo
apenas apoiam a cadeia de valor da IA, como também ofere-
cem oportunidades de investimentos resilientes e duradouros
com suporte de governos e grandes empresas e alinhados com
as prioridades nacionais e a soberania tecnologica.

Imagem 7: A base instalada de GPUs crescera sete vezes até 2034
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Modelos de
negocios
passiveis de

' t] L

hoj

O potencial da IA é ilimitado, mas o poder
computacional e a energia sdo fatores
limitantes. A construcdo da espinha dorsal da
IA demandara recursos sem precedentes e

redefinird o investimento em infraestrutura
como o conhecemos.

O custo para treinar os principais modelos de IA ja saltou cerca
de 10 vezes em apenas alguns anos, seguindo a lei de
escalonamento ingreme.’? Enquanto isso, a capacidade da
industria de data centers precisa mais do que triplicar até 2030
para acompanhar o aumento das cargas de trabalho da IA.”2
Laboratérios de IA de ponta, por exemplo, anunciaram planos
de expansdo multibilionarios.

Esse crescimento cria varios modelos de negdcios passiveis
de investimento, cada um abordando uma peca critica do
quebra-cabega da infraestrutura de IA.

Data centers e fabricas de IA

Os data centers em hiperescala para IA, construidos com
energia e resfriamento personalizados, sdo um dos segmentos
de infraestrutura que mais crescem. As plataformas de data
center da Brookfield na América do Norte (Compass), Europa
(Data4) e Asia-Pacifico (DCI) tém se beneficiado precocemente
com essa tendéncia, aproveitando relacionamentos de longa
data e um profundo conhecimento sobre a necessidade de
infraestrutura digital. Ao expandir os campi e adapta-los para a
IA (por exemplo, com racks de maior densidade e energia no
local), nosso objetivo é absorver a demanda desproporcional
por hyperscalers e laboratérios de IA.

Dada a grande necessidade de capital e a complexidade de
construir infraestruturas de préxima geracdo, a economia
unitaria nesse segmento € interessante e apresenta um prémio
em rela¢do as verticais de infraestrutura tradicionais.

Solugdes de energia

Na extremidade superior da escala do campus de IA (projetos
de 1 GW ou mais), o fornecimento de eletricidade torna-se uma

MODELOS DE NEGOCIO EM QUE VALE A PENA INVESTIR ATUALMENTE

preocupacdo critica — e as solugdes energéticas necessarias
sdo “todas as anteriores”. Alguns grandes empreendimentos ja
estdo implantando turbinas a gas natural no local para atender
a demanda quando as energias renovaveis ou as atualizagdes
na rede ndo conseguem aumentar rapido o suficiente. Além da
geracdo tradicional de energia, a energia nuclear avangada
estd passando do conceito para a realidade. A Google assinou
0 primeiro contrato de energia de reator modular pequeno
(SMR) para assegurar energia livre de carbono 24x7 para seus
data centers.™

As solu¢des modulares de energia no local permitem que os
desenvolvedores de data centers acelerem seus cronogramas
de lancamento no mercado. Esses sistemas escalonaveis
oferecem flexibilidade para aumentar a capacidade de acordo
com o crescimento da demanda. Cada vez mais, os
desenvolvedores buscam novas formas de financiamento para
viabilizar a construcdo dessa infraestrutura behind-the-meter.
Identificamos oportunidades de fazer parcerias de capital
estruturando contratos financidveis com caracteristicas de
investimentos em infraestrutura atraentes, como rendimentos
solidos, contratos de longo prazo e prote¢des contra perdas,
com compradores com grau de investimento.

A combinacdo entre geragdo na instalagdo do consumidor
(behind-the-meter) e solu¢bes de armazenamento de energia
também pode ajudar as fabricas de IA a administrarem
mudancas na demanda e integrarem fontes renovaveis
intermitentes de forma mais eficaz. Esses sistemas de
armazenamento de bateria podem oferecer uma resiliéncia
importante com energia de reserva e estabilidade da rede
durante picos de carga da GPU ou interrupgdes.

O AP300™ SMR. A Westinghouse é uma fornecedora lider global de
tecnologias, produtos e servicos essenciais para a indUstria de energia
nuclear. Ela também integra o portfélio da Brookfield.

CONSTRUINDO A ESPINHA DORSAL DA IA 12



GPU como servigo/infraestrutura computacional

Atualmente, os provedores tradicionais de nuvem auferem
bons retornos alugando capacidade de GPU de ponta. A
Amazon Web Services (AWS), por exemplo, obteve retornos
ndo alavancados de aproximadamente 25-30% com suas
ofertas de computacdo para IA."> Os hyperscalers oferecem
pacotes de computacdo bruta com ferramentas e suporte
de machine learning, mas participantes especializados de
“neo-nuvem”, como a CoreWeave, também entraram nesse
mercado.

Acreditamos que nossa abordagem para financiamento

de GPU oferece um perfil de risco semelhante ao de
infraestrutura, garantindo contratos take-or-pay de quatro
e cinco anos com contrapartes com boas classificagdes de
crédito. Esses contratos costumam ser acompanhados por
aluguéis de data centers de longo prazo, o que aumenta a
possibilidade de ganhos adicionais com renovacdes apds o
término do prazo inicial.

Projetamos que GPUs como servico crescerdo de cerca de
US$ 30 bilhdes em 2025 para mais de US$ 250 bilhdes em
2034, a medida que empresas de todos os tamanhos
buscarem ter acesso flexivel e sob demanda a poténcia da
IA sem o compromisso do capex (ver Imagem 8).

“Hoje, a energia € o gargalo e
a resposta esta nas solucoes
energéticas ‘behind-the-
meter’. Com o tempo, seja
com energia solar, edlica

ou nuclear, os data centers
migrardo para onde a energia
estiver”.

- Sikander Rashid, Head Global de

Infraestrutura de IA da Brookfield

Imagem 8: GPU como servigo atingira US$ 251 bilhdes até 2034
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Planejando o
amanhd

O surgimento de modelos cada vez mais
capazes, a crescente demanda por inferéncia
em tempo real e os limites fisicos da capacidade
computacional atual estdo remodelando o
cenario estratégico para os provedores e
investidores de infraestrutura.

Compreender onde estdo os gargalos — e de onde virdo os
préximos avangos — é fundamental para projetar, investir e
preparar a espinha dorsal fisica da IA para o futuro.

Restri¢cdes na rede

Nas regides onde a rede de energia ndo consegue acompanhar
o0 apetite da IA, a geracdo no local ou a capacidade renovavel
dedicada serdo fundamentais para manter o crescimento. Isso
porque é muito mais demorado liberar uma fila de intercon-
exdo do que construir uma nova instalacdo (ver Imagem 9).
Nos EUA, as filas de interconexdo levam, em média, seis anos,
chegando a 10 anos em mercados como a Califérnia.”

Aproximadamente 2,7 GW de novos projetos de data center
fora da rede foram anunciados este ano. Tanto os
desenvolvedores especializados quanto os gigantes de cloud
estdo explorando esses designs autoalimentados, com
propostas individuais de campus tdo grandes quanto 1 GW."®

Eficiéncia dos modelos

O uso do poder computacional dos modelos de IA esta cada vez
mais eficiente. Por exemplo, o mais recente modelo Llama 4 da
Meta emprega uma arquitetura de mistura de especialistas,
ativando apenas um subconjunto de seus 400 bilhdes de
parametros durante a inferéncia, o que reduz significativamente
0s custos computacionais e a laténcia.'® Outras arquiteturas de
modelos, como o DeepSeek, continuam essa tendéncia,
oferecendo resultados comparaveis ao GPT-4 com um custo de
inferéncia em torno de 75% mais baixo, apenas alguns meses
apos o lancamento do GPT-4. DeepSeek conseguiu isso por meio
de avancos algoritmicos, como o uso de matematica de menor
precisdo, a previsdo de vérias palavras por etapa e o emprego de
aprendizado por reforco para autoaperfeicoamento.

Esses ganhos de eficiéncia significam que sdo necessarios
menos recursos computacionais por tarefa. No entanto,
conforme observado pelo Paradoxo de Jevons, eles também
devem aumentar a demanda geral.

Leis de escalonamento

Laboratérios de IA de ponta observam que modelos e
conjuntos de dados maiores produzem melhores resultados
— um fenémeno conhecido na IA como "lei de
escalonamento". O aproveitamento desses ganhos requer uma
enorme capacidade computacional.

O treinamento de modelos de base de uUltima gera¢do
demanda dezenas de milhares (rapidamente expandindo para
centenas de milhares) de GPUs interligadas com laténcia
ultrabaixa, pois até mesmo atrasos de microssegundos podem
causar gargalos no aprendizado. Quanto a aplicacdo, consultas
de |A mais complexas (mais "tokens de pensamento" por
resposta) também aumentam a necessidade de conjuntos de

Imagem 9: Por que a energia é um gargalo para o desenvolvimento de data centers de hiperescala
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GPU maiores, localizados préximos aos usuarios finais, para
manter tempos de resposta inferiores a um segundo.

A lei de escalonamento transfere a restricdo dos algoritmos
para a infraestrutura. A capacidade de construir clusters de
computacdo densos e colocalizados agora é um requisito
fundamental para o avango — a capacidade fisica, ndo a
inovagdo algoritmica, passou a ser a restri¢do limitante.

Treinamento x Inferéncia

Enquanto o treinamento dos novos modelos de IA consumiu

a maioria dos recursos de computagdo até o momento, a
inferéncia (ou seja, a execucdo dos modelos em producdo)
deve se tornar a carga de trabalho dominante (ver Imagem 10).
Uma vez que sejam implantados globalmente, os modelos
atenderdo a milhdes de consultas e aplica¢des, exigindo um
enorme poder computacional.

Nossas projecSes indicam que cerca de 75% da demanda de
poder computacional da IA vira de inferéncia até 2030.2' O
surgimento de agentes de IA complexos, que encadeiam
dezenas de chamadas de modelos para atingir um unico
objetivo, aumentara ainda mais a necessidade de inferéncia. Essa
mudanca significa que os projetos de data centers serdo cada
vez mais otimizados para o trafego de inferéncia de alto volume,
e ndo apenas para grandes tarefas de treinamento concentradas.

Computacgdo quantica

A computacdo quantica tem o potencial de resolver problemas
complexos muito mais rapidamente do que os computadores
classicos e promete aprimorar a IA a longo prazo. No entanto,
ela ainda estéd a, pelo menos, cinco anos de causar impacto nas
cargas de trabalho de IA convencionais. Os primeiros
prototipos (por exemplo, o chip Willow da Google) mostraram
progressos na reducdo de erros, e alguns provedores (Equinix,
Telefonica) até comegaram a hospedar computadores
quanticos junto com servidores classicos.

Futuramente, as maquinas quanticas precisardo de suporte
de infraestrutura semelhante ao da IA: energia confiavel,
resfriamento especializado (normalmente criogénico) e
isolamento contra vibragdo e ruido eletromagnético. Isso
significa que os futuros data centers poderdo precisar de
adaptag¢des, como circuitos de resfriamento criogénico e
blindagem magnética, para acomodar o hardware quantico.
Por enquanto, o planejamento da infraestrutura de IA
permanece centrado em GPU e TPU (unidade de
processamento tensorial).

A estratégia da Brookfield é monitorar de perto os avangos
na computagdo quantica e se preparar para integrar nés
quanticos em nossas instalagdes assim que a tecnologia
amadurecer e a demanda dos clientes aumentar.

Imagem 10: Até 2030, aproximadamente 75% da demanda por computacdo de IA vira da inferéncia
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Robética

Estamos entrando em uma nova era em que os modelos
de IA e a robdtica estdo se mesclando com os sistemas de
infraestrutura fisica, exigindo ambientes e infraestruturas
escalaveis e reais para funcionar.

Existem dois tipos de robética: o de finalidade especifica e o
de uso geral. Nas palavras de Jensen Huang, CEO da Nvidia,
a robdtica de uso geral em formato humano (humanoides)
representa a oportunidade mais importante, pois o mundo
ja esta construido para os humanos.

Nos ultimos dois anos, avancos incriveis em IA multimodal,
geracdo de dados sintéticos e destreza levaram a um rapido
progresso em humanoides. Estimamos que a produgao desses
robds humanoides alcance milhdes dentro da década, levando a
uma transformacdo na forca de trabalho e a um impacto no PIB.

Embora ainda esteja nas fases iniciais, esperamos ver uma
“curva S" de adocdo em 10 a 15 anos, gerando um grande ciclo
de formacdo de capital.?

Obsolescéncia tecnolégica

O ritmo acelerado da inovagdo em hardware de IA apresenta
um risco de atualizagdo de infraestrutura. Os hyperscalers
de nuvem estdo introduzindo aceleradores proprietarios
(por exemplo, Google TPUV7 e AWS Trainium), e as principais
geracOes de GPU/circuitos integrados especificos para
aplicacOes (ASIC) agora sdo atualizadas a cada 12-18 meses.
Da mesma forma, os padrdes de resfriamento e eletricidade
estdo em constante evolucdo, sendo que as densidades de
energia dos racks devem ultrapassar 100 kW.2> Em média,
observamos que uma nova constru¢do com resfriamento
liquido pode adicionar cerca de US$ 1 milhdo por MW de
capex em relacdo aos data centers tradicionais de menor
densidade de energia.?*

Para evitar obsolescéncia, os centros de IA precisam de designs
modulares para que os sistemas de energia e resfriamento
possam ser atualizados rapidamente a medida que novos
chips e formatos sdo langados. Flexibilidade é fundamental:
por exemplo, as instalagGes podem ser projetadas com espago
e tubulacdo para resfriamento por imersao no futuro.

A Brookfield reduz o risco de obsolescéncia ao incorporar
adaptabilidade nos projetos e manter sélidas parcerias com
fornecedores de equipamentos para garantir que as
instalagdes sejam atualizadas para acompanhar as evolugdes
tecnolégicas. Quanto a implantacdo das GPUs, buscamos
acordos de longo prazo com garantia minima de consumo
com contrapartes de alta qualidade para obter retornos
solidos durante o pico de vida util do ativo.

PLANEJANDO O AMANHA
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Mitigando
I1SCOS
corporativos na
adocdo da IA

As empresas se deparam com decisdes
cruciais ao adotar a IA. Elas tém que escolher
entre modelos de |IA de codigo fechado

ou aberto, além de decidir se compram

ou constroem a infraestrutura principal,
desenvolvem internamente talentos em
inteligéncia artificial ou contratam parceiros
externos para implementar o modelo.
Também precisam considerar possiveis
consequéncias em termos de privacidade

e de experiéncia de cliente dos produtos
impulsionados por IA.

Vemos muitas grandes empresas adotando uma estratégia de
infraestrutura hibrida. Na pratica, isso significa o aluguel de
capacidade de GPU de curto prazo de provedores de nuvem
para experimentacdo e necessidades pontuais, enquanto se
constroem ou colocalizam clusters de |IA privados para cargas
de trabalho confidenciais. As empresas podem reduzir os
riscos de suas expansdes estabelecendo parcerias com
operadores experientes e aproveitando seus conhecimentos
em selecdo de locais, aquisicdo de energia, projeto de
refrigeracdo e operagdes.

Prevemos que empresas dos setores financeiro, de saude,
manufatura e outros setores sensiveis investirdo cada vez
mais em infraestrutura dedicada para desenvolver modelos
proprietdrios, proteger dados/propriedade intelectual e
atender aos requisitos regulatérios.

A medida que os investimentos em infraestrutura de IA
crescem, é importante que stakeholders superem varios
desafios importantes:

*  Fluxo de tecnologia: a infraestrutura deve preservar sua
capacidade de adapta¢do a medida que novos modelos
e hardwares seguem evoluindo. Os participantes do
mercado devem estar preparados para atualizar ou
reconfigurar os data centers a medida que as geragdes
de chips avangam e as arquiteturas de IA do tipo
“Sistema 2" evoluem.

REDUCAO DOS RISCOS EMPRESARIAIS NA ADOGCAO DA IA

A Triton, uma empresa do portfélio da Brookfield, é a maior locadora
mundial de contéineres intermodais para transporte de carga.

*  Concorréncia: a alta demanda por recursos de IA pode
impulsionar as valuations, o que exigira estratégias
disciplinadas de entrada e uma experiéncia aprofundada
na reducgado estrutural de risco.

*  Gargalos na cadeia de suprimentos: os prazos de
entregas de GPUs, componentes de resfriamento
especializados e memdéria avancada continuam limitados.
Relacionamentos duradouros na cadeia de suprimentos,
desenvolvidos ao longo de décadas de experiéncia,
sdo fundamentais para operar com eficiéncia.

*  Ambiente regulatério: os governos podem impor
determinacdes regulatoérias que alterem as bases
econdmicas do projeto. Por exemplo, o Regulamento
sobre Inteligéncia Artificial da UE estabelecera novos
requisitos a sistemas de |A de “alto risco”, que podem
incluir a localizacdo dos dados ou normas de
transparéncia que favorecam investimentos locais em
data centers. Manter relagdes estreitas com as nagoes
lideres proporciona uma diferenciacdo genuina.

A caracteristica de plataforma global da Brookfield e sua
longa experiéncia na propriedade de ativos digitais e de
energia renovavel oferecem uma vantagem estratégica no
fornecimento de solug¢des integradas (como a construcdo
de data centers voltados para a IA alimentados por energia
limpa local, por exemplo). Nossa escala, consciéncia de risco
e experiéncia operacional apoiam parcerias de longo prazo
com hyperscalers, governos e desenvolvedores de A,
transformando a cadeia de valor da inteligéncia artificial

em retornos consistentes ajustados ao risco.
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Da ambicéo
em IA ao
crescilmento em

escala

A evolucdo da IA, desde os chatbots até a
inteligéncia geral artificial e, potencialmente,
a superinteligéncia, depende de uma
infraestrutura fisica intensiva em capital e
complexa em termos de tecnologia. Quem
for pioneiro nessa area assumira o controle

na proxima era da tecnologia.

Refletindo sobre nossa extensa pesquisa nessa area, nossas
principais convic¢des sdo:

*  AIA éuma tecnologia transformadora de uso geral com
um amplo impacto. A médio prazo, a IA tem o potencial de
agregar mais de US$ 10 trilh&es a economia mundial por
meio da automacdo. A longo prazo, essa tecnologia pode
levar a uma Era da Abundancia, liderada pela inteligéncia
super-humana e pela automacgdo robdética massiva.

* O mercado continuara crescendo, impulsionado por leis
de escala, reducdo de custos unitarios devido as eficiéncias
do modelo e pela demanda soberana por capacidade
computacional nacionalizada.

* Ademanda total por IA superard os 100 GW de energia
nos préximos 10 anos, com base nas nossas previsées de
adogdo. Na nossa visdo, serdo necessarios mais de US$ 7
trilhdes de capital nos principais mercados.

Assim como a maquina a vapor, a eletricidade e o telefone,
a inteligéncia artificial transformara a economia global, mas
somente se a infraestrutura necessaria for construida para
apoia-la em grande escala. Em cada revolucdo passada, ndo
foi apenas a inovagdo, mas os sistemas que permitiram sua
adogcdo em massa que mudaram o curso da historia. A
trajetoria da IA pode ndo ser linear, mas é inegavelmente
ascendente: mais dados, mais computacdo e mais poder.

DA AMBICAO EM IA AO CRESCIMENTO EM ESCALA

“Os avangos em
produtividade resultantes dos
modelos de IA em robotica
avancada e servicos nos
proximos 20 anos serao sem
precedentes. Estamos no
meio de uma era de grandes
investimentos”.

- Bruce Flatt, CEO da Brookfield

A medida que a IA vai das manchetes para aplicacdes profun-
damente integradas no mundo real, a tarefa de construir e
operar a infraestrutura necessaria em escala representa tanto
um enorme desafio quanto a oportunidade de investimento
mais importante da nossa época. O longo histérico da
Brookfield em infraestrutura digital e de energia nos coloca
em uma posicdo excepcionalmente vantajosa para liderar o
desenvolvimento da infraestrutura fisica da IA. Assim como
fizemos durante décadas na construcdo das ferrovias, redes
elétricas e redes de comunica¢do que possibilitaram as
revolucdes industriais do passado, estamos construindo os
sistemas que impulsionardo a era da inteligéncia artificial.

A Neoen, uma das principais desenvolvedoras globais de energia
renovavel e empresa do portfélio da Brookfield, fornece energia de
base crucial para suas instala¢des de geragdo de energia por meio do
armazenamento em baterias.
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Apéndice: o
que é TA?

A inteligéncia artificial € uma tecnologia
de uso geral projetada para imitar as
habilidades cognitivas e de tomada de
decisdo dos seres humanos.

No centro de tudo isso esta um codigo de software que
aprende ao ler grandes volumes de dados e identificar
padrdes. O modelo entdo processa esses padrdes a fim de
fazer previsdes baseadas no que aprendeu. Esses dois passos
sdo conhecidos como treinamento e inferéncia. Embora o
termo IA tenha sido desenvolvido ha mais de 50 anos, os
rapidos avancos tanto na ciéncia quanto no acesso a grandes
clusters de computacdo aceleraram a inovagdo dessa

tecnologia, culminando na ascensdo viral do ChatGPT em 2022.

De um modo geral, as capacidades préaticas da IA sdo
frequentemente definidas em trés categorias de sofisticagdo
crescente: inteligéncia artificial limitada, inteligéncia artificial
geral e superinteligéncia artificial (ver Imagem 11).

Inteligéncia artificial limitada (IAL)

A IAL consiste em algoritmos que se destacam em tarefas
especificas (por exemplo, anuncios direcionados e
reconhecimento de voz), mas carecem de uma adaptabilidade
ampla. Os modelos atuais de IA de producdo se enquadram
nessa categoria, pois sdo avancados em um Unico dominio,
mas sdo incapazes de transferir habilidades de forma
confidvel para outras areas. Mesmo modelos de linguagem
(LLMs) de ponta, como o GPT-4 da OpenAl, o Gemini 2.5 do
Google, o Grok 3 da xAl, o Claude da Anthropic, o Llama da
Meta ou o R1 da DeepSeek, permanecem especializados:
preveem texto, resumem documentos ou geram cédigo.

No entanto, sdo incapazes de lidar de forma autébnoma

com problemas desconhecidos sem passar por um novo
treinamento ou receber orientagcdo humana. Na pratica, a
IAL é o motor por tras de chatbots de atendimento ao cliente,

Imagem 11: Capacidades de IA por categoria

motores de recomendacdo de conteldo e sistemas avancados
de assisténcia ao motorista em veiculos (assisténcia de
permanéncia em faixa).

Inteligéncia artificial geral (IAG)

A inteligéncia artificial geral trata-se de um sistema futuro,
contando com versatilidade, raciocinio, planejamento e
aprendizado de nivel humano em tarefas com as quais nunca
lidou antes. Muitos pesquisadores argumentam que alcancar
uma verdadeira IAG exigira a mesma escala de crescimento
de computacdo eficaz que vimos nos ultimos cinco anos. Dado
que a computagdo usada para treinar modelos recentes
cresceu quatro a cinco vezes a cada ano na Ultima década,
temos motivos para acreditar que a IAG é alcancgavel dentro
desta década se as leis atuais de escala se mantiverem?-

Técnicas preliminares, como o raciocinio do tipo scratchpad,

jé revelam indicios de uma capacidade de resolu¢do geral de
problemas nas IAs atuais, sugerindo que a defasagem entre o
desempenho atual do GPT-4 e a competéncia humana possa
ser superada antes do esperado. Por exemplo, a IAG futura
poderia possibilitar assistentes de pesquisa autbnomos ou
trabalhadores digitais multiqualificados capazes de se adaptar
a novos problemas instantaneamente, sem a necessidade de
ser explicitamente reprogramados. Apesar desses avangos na IA,
a inteligéncia de nivel humano nédo parece ser o objetivo final, mas
apenas um trampolim para algo mais extremo: a superinteligéncia.

Superinteligéncia artificial (SIA)

Além da IAG esta a superinteligéncia artificial, uma fase
hipotética em que os sistemas de IA superam em muito a
cogni¢do humana em todos os campos, desde a ciéncia e a
estratégia até a criatividade e a inteligéncia emocional. Quando
a |A for capaz de projetar uma inteligéncia artificial ainda melhor,
um ciclo de feedback de explosao de inteligéncia podera
condensar décadas de pesquisa e desenvolvimento para poucos
meses. O resultado seria um choque de produtividade: centenas
de milhdes de “pesquisadores” virtuais incansaveis iterando
continuamente, potencialmente remodelando todos os setores.
No cenario de SIA, inteligéncias artificiais capazes de se
aperfeicoar poderiam empregar milhdes de agentes
cooperativos para lidar simultaneamente com as mudancas
climaticas, pesquisas médicas e planejamento estratégico global
em tempo real, a uma velocidade que nenhuma organizagao
humana poderia igualar.

NiVEL
DE INTELIGENCIA

CAPACIDADE
ESSENCIAL

EXEMPLOS

CASOS DE USO

Proficiéncia em um Unico
dominio

Inteligéncia artificial
limitada (IAL)

LLMs de classe ChatGPT/GPT-4

Bots de suporte ao cliente, gera¢do de contetdo,
recomendacdes de produtos, veiculos com
assisténcia de permanéncia em faixa

Futuros sistemas LLM com
capacidade para resolver
problemas de forma auténoma

Raciocinio de nivel humano
e multidominio

Inteligéncia artificial
geral (IAG)

Assistentes de pesquisa autdnomos,
trabalhadores digitais com multiplas habilidades,
robdtica adaptativa

Cognicdo super-humana;
autoaperfeicoamento
recursivo

Superinteligéncia
artificial (ASI)

LLM hipotético com
autoaperfeicoamento executando
milhdes de agentes virtuais

Descobertas cientificas rapidas, otimizacdo
macroecon6mica global, estratégia em tempo real
em escala mundial
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Glossario

Fabricas de IA: grandes centrais digitais que abrigam poder de computac¢do de alto desempenho, hardware especializado, como
GPUs, enorme capacidade de armazenamento e sistemas de resfriamento que atuam em conjunto para treinar e implantar
modelos de IA.

Era da Abundancia: visdo de futuro impulsionada por avancos tecnolégicos como a IA, que oferece baixo custo e acesso imediato
a bens, servicos e oportunidades, facilitando para que as pessoas alcancem seus objetivos e vivam vidas plenas.

IA agéntica: sistemas de IA capazes de planejar, tracar estratégias e executar tarefas de forma independente, muitas vezes se
adaptando a condi¢des em constante mudanca.

Behind the Meter: solu¢des energéticas instaladas no lado do consumidor, permitindo que ele gere, armazene ou gerencie sua
eletricidade de forma independente da rede.

Economia circular: modelo de producao e consumo que envolve compartilhar, arrendar, reutilizar, reparar, recondicionar e
reciclar os materiais e produtos existentes pelo maior tempo possivel. Ela prolonga o ciclo de vida dos produtos e reduz o
desperdicio ao minimo.

Poder Computacional: trata-se da capacidade de processamento dos sistemas de computador, especialmente na execugdo de
calculos complexos e aplicativos de software.

Frontier Al Labs: organizacfes que atuam na vanguarda da inteligéncia artificial, especialmente no desenvolvimento de modelos
de uso geral ou de alta capacidade que expandem os limites do que a IA pode realizar.

Gigawatts (GW): unidade de poténcia equivalente a 1 bilhdo de watts, o suficiente para abastecer uma cidade de porte médio
como S&o Francisco (Califérnia).

Paradoxo de Jevons: teoria em homenagem ao economista William Stanley Jevons, que sugere que o uso crescente de um recurso
(por exemplo, eletricidade) pode, paradoxalmente, levar a um consumo ainda maior, pois os ganhos de eficiéncia geralmente
reduzem o custo do recurso e aumentam sua atratividade.

Lei de Moore: concluséo do cofundador da Intel, Gordon Moore, que afirma que o nimero de transistores em um chip dobrara
aproximadamente a cada dois anos, com um aumento minimo de custo.

Computacdo quantica: tecnologia que usa os principios da mecanica quantica, onde particulas subatdémicas podem existir em
multiplos estados simultaneamente, para realizar calculos com muito mais rapidez do que os computadores tradicionais.

Curva em S: todas as revolug¢des tecnolégicas das Ultimas décadas tendem a seguir um comportamento semelhante, conhecido
como curva em S. A tecnologia comeca cara, volumosa e pouco adotada. As melhorias sdo lentas, a medida que os conceitos
fundamentais sdo descobertos. Segue-se um periodo de rapida inovacdo e ado¢do em massa até ocorrer uma desaceleracao nas
melhorias significativas e uma redu¢do no nimero de novos clientes. 2

Leis de escalonamento: conceitos que descrevem como o desempenho de um modelo de IA melhora a medida que os dados de
treinamento, os parametros do modelo e o poder computacional aumentam.

Raciocinio do tipo scratchpad: técnica que instrui os modelos de IA a apresentarem seu trabalho e seu processo de tomada de
decisdo antes de fornecerem uma resposta final.

Arquitetura do tipo Sistema 2: tecnologia de IA que adota uma abordagem lenta e deliberada, necesséria para tarefas de
planejamento e deducdo, ao contrario da arquitetura do tipo Sistema 1, que depende de decisdes rapidas em tarefas mais
simples, como o reconhecimento de padrdes.

Tokens de pensamento: sdo as unidades fundamentais de texto que os modelos de IA usam para processar e compreender
linguagem.
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Divulgacdes

Este conteldo e as informagdes contidas aqui destinam-se exclusivamente a fins educacionais e informativos e ndo constituem e ndo devem ser
interpretados como oferta de venda, solicitacdo de oferta de compra nem anuncio de quaisquer titulos, instrumentos financeiros relacionados ou
servigos de consultoria de investimento. Este artigo fala sobre as tendéncias gerais do mercado, da industria ou do setor, ou outras condi¢des
econdmicas ou de mercado em geral. Ele ndo tem como objetivo fornecer uma viséo geral dos termos aplicaveis a quaisquer produtos promovidos

pela Brookfield Asset Management Ltd. e suas afiliadas (juntas: "Brookfield").

Este texto contém informacdes e comentarios com base na data indicada e tais informagdes e comentarios estdo sujeitas a altera¢des sem aviso
prévio. Algumas das informag&es fornecidas neste documento foram preparadas com base em pesquisas internas da Brookfield, e certas informacdes
sdo baseadas em vdrias suposicdes feitas pela Brookfield, e qualquer uma das quais pode se provar incorreta. A Brookfield pode n&o ter verificado (e
se isenta de qualquer obrigacdo de verificar) a exatiddo e integridade de qualquer informagdo incluida aqui, inclusive informacdes que tenham sido
fornecidas por terceiros, e vocé ndo pode se assegurar de que a Brookfield tenha conferido tais informacdes. As informacdes fornecidas aqui refletem

as perspectivas e crencas da Brookfield.

Os investidores devem falar com seus consultores antes de fazer um investimento em qualquer fundo ou programa, incluindo um fundo ou programa

promovido pela Brookfield.
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Sobre a Brookfield

A Brookfield Asset Management é uma gestora lider global em ativos alternativos, sediada em Nova York, com mais
de US$ 1 trilhdo em ativos sob gestdo. A Brookfield investe o capital dos clientes no longo prazo, com foco em ativos
reais e empresas de servigos essenciais que formam a espinha dorsal da economia global. A Brookfield oferece uma
variedade de produtos alternativos de investimento para investidores em todo o mundo, incluindo planos de pensdo
publicos e privados, fundos de dotagdo e fundacdes, fundos soberanos, institui¢des financeiras, companhias de
seguro e investidores privados.

Com mais de US$ 200 bilhdes em ativos, a Brookfield é uma das maiores investidoras, proprietarias e operadoras de
ativos de infraestrutura critica do mundo. Nosso portfélio, fundamentado em mais de 120 anos de experiéncia em
investimentos, oferece uma exposicdo diversificada a negécios de alta qualidade e escassos, com barreiras
significativas de entrada. Com uma equipe global de aproximadamente 61 mil funcionarios operacionais e 220
profissionais de investimentos, possuimos e operamos ativos nos setores de dados, transporte, utilities e midstream,
com foco na estabilidade e resiliéncia do fluxo de caixa.

Saiba mais sobre https://www.brookfield.com/about-us/capabilities/infrastructure
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