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O uso cada vez mais disseminado da Inteligéncia Artificial (AI) no dia-a-dia das
pessoas e das empresas passou a levantar questionamentos sobre os impactos desta
nova tecnologia no novo equilibrio da economia. Ha especulacbes pessimistas
relacionadas a substituicdo do trabalho humano pela AI. Mas ha também
perspectivas otimistas com ganhos de produtividade em potencial. Ainda ndo se sabe
se a Al vai atuar de forma complementar ou substituta ao trabalho humano, ou se
vai conseguir entregar ganhos de produtividade tdo expressivos. Mas espera-se que
a dinamica de transicdo traga consequéncias relevantes para o funcionamento do
mercado de trabalho, para a criacdo e destruicdo de empresas e ocupagdes, para 0s
gastos governamentais — com expansdo de politicas publicas direcionadas a redugao
da desigualdade, como a renda basica universal - e mesmo para a inflagdo, juros e
condugao da politica monetaria.

Algumas evidéncias preliminares ja indicam efeitos relevantes sobre a produtividade.
Um estudo da Anthropic estima que os modelos de IA da geragao atual podem
aumentar a taxa de crescimento da produtividade dos EUA em 1,8% na proxima
década, permitindo dobrar o crescimento anual observado desde 2019. Em andlises
setoriais, alguns estudos chegam a encontrar um aumento de 15% na produtividade
do trabalho. Contudo, experiéncias prévias de avangos tecnoldgicos - como o
surgimento da internet, computadores e telefone - sugerem que impactos mais
profundos sobre a economia podem levar muitos anos, ou até décadas, para se
consolidar. A taxa de adogao da Al exibe enorme variabilidade entre setores e paises,
e ainda possui amplo espaco para crescer (OECD, 2025).

No mercado de trabalho, os impactos ainda sdo incipientes. Nos Estados Unidos, os
dados agregados mostram que o mercado de trabalho estd moderando, mas continua
em crescimento. A queda no emprego se verifica apenas em setores especificos, com
maior exposicdo a IA — como no caso de servicos de TI e design especializado (Figura
1). Entretanto, elevagdes recentes na taxa de desemprego entre jovens em inicio de
carreira (até 25 anos), que estdo em fase de aprendizado e sdo mais substituiveis,
podem estar relacionadas a difusdo da tecnologia.
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Figura 1: Emprego - Industrias Expostas a Al
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Fonte: BOCOM BBM, BLS

No curto prazo, o forte aumento de investimentos relacionados a IA - incluindo
computadores, softwares, pesquisa e desenvolvimento - traz estimulos para a
atividade. Estes investimentos foram responsaveis por cerca de 30% do crescimento
do PIB de 2025 (Figura 2). Entretanto, ha inUmeros desafios que acompanham uma

expansao muito rapida da adogao de Al, como os relacionados a gargalos nas cadeias
de suprimentos.

Figura 2: Crescimento do PIB - Contribuicao do Investimento em AI (YoY)
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Fonte: BOCOM BBM, Macrobond; Investimento em IA = P&D, software, equipamentos de informagao

Neste aspecto, o aumento na demanda por eletricidade para alimentar data centers
ao redor do mundo encontra freio na estrutura elétrica existente. A China vem
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conseguindo expandir a produgdo de energia elétrica em uma velocidade bem maior
que os Estados Unidos (Figura 3). Assim, mudancas relevantes na infraestrutura
serdo necessarias para atender a esta demanda adicional, mas o tempo necessario
para a construcdo de novas usinas e a burocracia envolvida na aprovacao dos
projetos sdo entraves para a rapida expansao dessas novas tecnologias.

Figura 3: Geragao de Eletricidade - Principais Paises
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Fonte: BOCOM BBM, Macrobond, Ember Energy

O potencial da Al para trazer mudancgas é evidente, mas a materializagdo de uma
nova dinamica na economia dependerd da velocidade de difusdo, da adaptacdo do
mercado de trabalho e da superacao de gargalos estruturais, como energia,
infraestrutura e regulagao.

No cenario externo, incertezas com relacdo aos efeitos da Al na economia somaram-
se ao inicio do conflito dos Estados Unidos e Israel com Ird, ampliando os riscos
geopoliticos e trazendo instabilidade para uma importante regido produtora de
petréleo. O Brasil, apesar de distante do epicentro do conflito, pode ser afetado por
mudancas no preco do petréleo e no nivel de aversdo ao risco global. Apesar de o
aumento do preco do petréleo afetar positivamente as contas externas e a
arrecadacgdo, seus impactos sobre a inflacdo trazem desafios para o inicio do ciclo de
corte de juros, que se inicia este més.

PROJECOES ECONOMICAS 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026P 2027P
Crescimento do PIB (%) -3,3% 4,8% 3,0% 2,9% 3,4% 2,3% 1,8% 1,5%
Inflagdo (%) 4,5% 10,1% 5,8% 4,6% 4,8% 4,3% 3,8% 3,5%
Taxa de Desemprego (dez.,%) 14,2% 11,1% 7,9% 7,4% 6,2% 5,1% 5,5% 6,2%
Taxa Selic (%) 2,00  9,25%  13,75% 11,75% 12,3% 15,00% | 12,50%  10,50%
Contas Externas

Balanga Comercial (US$ bi) 36 42 52 92 66 60 70 71
Saldo em Conta Corrente (USS$ bi) -25 -40 -42 -28 -61 -69 -60 -57
Saldo em Conta Corrente (% do PIB) -1,7% -2,4% -2,2% -1,3% -2,8% -3,0% -2,5% -2,2%
Politica Fiscal

Resultado Primario Governo Central (% do PIB) -9,8% -0,4% 0,5% -2,1% -0,4% -0,5% -0,4% -0,7%
Divida Bruta do Governo (% do PIB) 86,9% 77,3% 71,7% 74,4% 76,1% 78,7% 82,2% 86,3%




