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cCuanta electricidad
se come lalA?

Data centers de inteligencia artificial: potencia, energia, dinero, poder de mercado y un escendrio parad
Argentina.

Juan Ignacio Da Torre - Joaquin Romano
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O USD 8.700 M
73% :
de la demanda eléctrica argentina por ano se pagan de electricidad
consumen hoy 69 data centers
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¢Y QUE HACE UNA IA CON TODO ESO?

Entrenar es ajustar una funcion gigante

Un modelo de lenguaje es una funcién con cientos de
miles de millones de pardmetros. Entrenarlo es encontrar

P UEntrenamiento los valores que mejor predicen la préxima palabra: como
E.ecﬁzidqd Y Cmgpu S una regresion, pero gigante.
100% de la potencia miles en pcrc\e\o Inferencia
usa lo aprendido para responder tu pregunta
Cada chip hace multiplicaciones de matrices sin parar, y
8 cada multiplicacién consume energia y genera calor. Por
Calor
cada 100 MW de chips hacen falta unos 30 MW més para

enfriar.



EL PROBLEMA

La I\ parece soltware.
Su Isumo criuaco es

En octubre de 2025, OpenAl y Sur Energy firmaron una carta de intencion por un data center de 500 MW en
la Patagonia (Stargate Argentina), por USD 25.000 millones bajo el RIGI. Todavia no tiene sitio ni obra.

Pregunta: ;cudnta electricidad demandan estos data centers, a qué ritmo crece, cudnto cuesta y qué
implicaria uno de 500 MW en Argentina?



LA CADENA DE VALOR - QUIEN ES QUIEN

Tres eslabones sobre un mismo enchufe

Chips

Disefian el procesador que hace la cuenta

NVIDIA 66% Google TrPU Amazon Trainium

Data centers

Construyen y operan las instalaciones

Google 33 6w Meta 24  Amazon 17 Microsoft 1,5

I.aboratorios

Entrenan los modelos y los venden

OpenAl 20 DC Meta 16 DeepMind12  Anthropic 8

Toda industria usa electricidad. Esta usa muchisima maés

Un rack de servidores comunes consume hasta 12 kW. Uno de IA, unos 120 kW: diez veces mds en el mismo metro cuadrado.

Fuente: Epoch Al (duerios, usuarios y disefiadores de chips que figuran en la base). GW = potencia operativa; DC = cantidad de data centers donde aparece como
usuario.



LOS DATOS - COMO SE CRUZARON

Cuatro fuentes, tres claves

- A r A Epoch Al
data centers nombre o | IN€ade tiempo Instituto sin fines de lucro: mide el avance de la IA con evidencia
Epoch Al - 86 499 hitos - 100% publica y abierta.

_ J _ J

— 86 data centers y 482 clusters: potencia, computo, duefio y direccion.

( N

e A

data centers

EE.UU. £
estado | eléctrico
estado sacado de la
. B EIA - 29/29 estados ) ] y
direccion L ) - Precio de la luz y mix de generacion, estado por estado.
N J

precio y mix EIA

La estadistica oficial de energia de EE.UU. (Departamento de Energia).

( CO,/kWh'y Our World in Data

Clusters de GPU B  canda Oxford y Global Change Data Lab. No produce los datos: los hace

Epoch Al - 482 7 2
P our World in Data comparables entre paises (acd, Ember y la AIE).

-

J - Demanda eléctrica e intensidad de carbono, por pais.

Sin normalizar los nombres, EE.UU. quedaba fuera del cruce (“United States of America” # “United States”). Las consultas SQL que validan cada cruce estdn en el
notebook.



RESULTADO 1- CRECIMIENTO

Una curva explosiva

~N
0,4 G‘N enero 2024
= instalada = = = obras en curso hoy - sep-2026
! cargar 20 millones de celulares por hora
35 ; AR oW 0 360.000 aires prendidos
| J
i N
= i 12,9 G‘/\/ hoy - septiembre 2026
o i n
= : el celular de todos los argentinos, 14 veces por
S i hora
Q 1
s : o 11,7 millones de aires
J
~
= - » T
33,0 GW 2029, si terminan las obras
el celular de todos los argentinos, 39 veces por
2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 hora
0 32 millones de aires
S
Supuestos: una carga completa de celular = 20 Wh (bateria de ~15 Wh mas pérdidas del cargador); un aire split de 3.000 frigorias = 1,1 kW; Argentina = 46 millones de

habitantes (Censo 2022).




CONCEPTO DE LA MATERIA - DERIVADAS E INTEGRALES

La derivada dice qué tan rapido;
la integral, cuanta energia
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0 : 0 '
2024 2025 2026 2027 2028 2029 2024 2025 2026 2027 2028 2029
GW por afo (tendencia 12 meses) TWh acumulados

hoy | hoy |

La instalacién se acelera: de 3 GW/afo en 2025 a casi 10 GW/afo en 2027-28. Solo entre enero y
septiembre de 2026 consumieron ~57 TWh, casi 4 veces lo que usa Uruguay en un dfio.



EN DOLARES - iCUANTO SE PAGA DE LUZ?

La factura de luz mas cara del mundo

-

-

Nexy N\
»

USD 8.700 M USD 23.900 M\
por afno hoy: 118 TWh x por ano con la potencia
73,5 USD/MWh (precio proyectada (325 TWh)
industrial de los estados
donde estdn)

_an J

-

N

por aio pagaria Stargate
Argentina: 4,55 TWh x 67
USD/MWh (costo
mondémico de grandes
usuarios, 2026) - rango
simulado: 240 a 384

~

J

-

N

68%

de su costo operativo
anual seria electricidad

/

Energia = potencia x PUE 1,3 x uso 0,8 x 8.760 horas. Gasto = energia x precio. Precio argentino: proyeccion
de CAMMESA citada por Aleph Energy (enero 2026).



RESULTADO 2 - CONCENTRACION Y LOCALIZACION

Pocas empresas, electricidad barata... y

fosil

0L | promedio EE.UU. menos de 45% fosil

‘ | 45 0 70%

@ mas de 70%
1500

Google

Meta ( ) 238

Amazon | ) 174

Microsoft ( ] 152

SpaceXAl ( ) 130

Coreweave ([ ) o068
Oracle [:] 0,49

77%

de toda la potencia operativa estd
en 5 empresas (83% entre las de

i im~Z A A~ A~ AA~)

) 330 %

o
o
s}
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o

Potencia instalada (MW)
©
o
o

(2]
o
o

300

o O

° o ® ©8 0

5 6 7 10 il 12
Precio industrial de la electricidad (¢ por kwh)

GW

A 4

7,35 vs 8,13

¢/kWh industrial: estados con data
centers vs promedio EE.UU.

62%

de esa electricidad es fosil




RESULTADO 2 - DONDE SE ENCHUFAN

El mapa de la electricidad

-

-

TN
1.373 MW
OH

# 1668 MW
NE .IN
. ® 695MW o ] &088 MW/ .]\(&4MW

N . N A Al
27 Ohio Texas 75 de 86
estados con data centers mas potencia: 1.668 MW mas instalaciones: 9 de los data centers de la
de IA en operacién en solo 5 (las mas (Virginia, 7) base estdn en EE.UU.

grandes)
J g R

Altura de cada columna proporcional a la raiz cuadrada de la potencia operativa, para que los estados grandes no tapen a los chicos. Fuente: Epoch Al; estado

deducido de la direccion.




Il efecto Virginia

pandemia

VA +26,4
+25
o +20 TX +20,7
5
Q
Py
S +15
©
I
&
A OR +82
5 GA +7,9
Ag AZ +6,4
5 OH +36
< FL+29
S cA-07
-5
-10
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

-

\_

R0

de todo el aumento del consumo comercial de EE.UU. (2018-2024)
lo puso Virginia sola: la huella de los data centers

~

-

\_

95%

de lo que crecid el consumo del pais en seis afos equivalen los
data centers de IA que ya operan (110 TWh/afo)

/

Pasd el mouse por cada linea para ver el estado. Fuente: EIA-861 (ventas de electricidad por estado y sector) cruzada con Epoch Al. Andlisis de Joaquin Romano. La ola
de megadata centers de IA (2025-2026) todavia no llega al Gltimo dato anual de la EIA.



RESULTADO 2 - VARIACION 2018-2024 POR ESTADO

L.a mavoria 10 Crece

concentra

+50%

+40%

+30%

+20%

+10%

el aumento se

[ Vvirginia y Texas
[T] con data centers de IA
[ sin data centers de IA

umbral de atipico (media + 20) +22,7%

media de EE.UU. +3,0%

1

0% =

-10%

-20%

-

\

27 de 51

estados consumen menos que en
2018; EE.UU. crecid apenas 3%

Dy NM

los atipicos crecen por petrdleo e
industria, no por la |A

correlacién entre MW de 1Ay
aumento del consumo comercial:
positiva, moderada




ESTRUCTURA DE MERCADO - ¢OLIGOPOLIO?

Pocos jugadores controlan

Google ¢ ) 26,9%
N Meta ¢ > 19,4%
amazon C D 14,2%
B® Microsoft = ¢ ) 12,4%
Vi C D 10,6%
Otras 10 G 16,5%
(" h 4 N
O 1.623
33% :
de la potencia con dueno indice HHI - lo explicamos en la
identificado estd en 5 empresas proxima
o A J

¢Skynet?
En Terminator (1984) una sola IA controla
las mdaquinas. En la vida real no hace falta
una: alcanzan cinco empresas.



COMO SE MIDE LA CONCENTRACION - INDICE DE HERFINDAHL-HIRSCHMAN

HHI: sumar las parucipaciones al cuadrado

( ) ¢QUE SIGNIFICA EL NUMERO?
— .2 > 2
HHI = 51 T 52 T T 0 - 1.000 1.000 - 1.800 1.800 - 10.000
No concentrado Moderado Alto
a2
b n A A
1.623 - data centers 4.890 - chips
- / e N A
7 10.000 2.500
S participacion de cada empresa 1 empresa con todo 4 empresas iguales
qué porcentaje del mercado tiene \ /- /
e N A
Il cudntas empresas hay 1.000 100
se suman todas 10 iguales 100 iguales
\ V. N J
Qué hace el cuadrado: le da mds peso a las grandes. -
Una empresa con 50% aporta 2.500; diez con 5% Probd: 6 empresas del mismo tamario
aportan 250 entre todas. .
HHI =10.000 / n = 1.667 - moderadamente concentrado
- J

Escala no proporcional. Umbrales: guias de fusiones del Departamento de Justicia y la FTC de EE.UU. (2023). El cdlculo empresa por empresa estd en el notebook.



cCuanta energia necesita

ano?

kW por cada H100 equivalente (escala log)

05

Tendencia: -30,9% por afio

OO

) a0 ¢
@o® go0. fiaesice «® O30
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o om

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Afo en que el cluster empez6 a operar

,ano a

\_

b/
Cada ano, el mismo computo necesita casi un tercio menos de
energia (intervalo de confianza al 95%: -32,4% a -29,3%)

R*=0,73

La linea explica el 73% de las diferencias entre clusters

Cada punto es un cluster de GPUs (n = 404); los puntos estan corridos al costado para que no se encimen. Modelo: In(kW por HI00e) = a + b - afio, estimado por
minimos cuadrados. La eficiencia mejora y aun asi el consumo total sube (paradoja de Jevons, mas adelante).




MODELO 1- ;PODEMOS CONFIAR EN LA LINEA?

Antes de creerle al modelo, mirar su error

gasta mas que lo esperado barra gris = dispersion de ese afo linea noronjq = campana gue se esperqrio
100
18
g
=
o
Re)
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3 efror cero: la lipea agarta 8L s T <
2 S s 0}
= o5 o '®e (. f' © 50
) (SmaNe @290 @tefo L 19 . s
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Priga S cola a la derecha
gasta menos que lo esperado O
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Afo en que el cluster empez6 a operar
O IL ]lT"T!L___'
-1 0 +1 +2 +3
Error del modelo (residuo, en logaritmos)
4 i A 4 N
L] [ ] e /7 [ ] [ ] e /7
Tendencia Dispersion Distribucion
El error no sube ni baja con los afos: No es pareja: 2017 y 2020 son mds No es una campana: tiene cola a la
la linea no se desvia en una dispersos que 2019 y 2025 (barras derecha (sesgo 1,4). Hay clusters
direccion. arises). El test de Breusch-Pagan no mucho menos eficientes que lo
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Pendiente 0,95: duplicar los MW duplica los chips

1millén

ala log)
%

s (escala log

o
J

i ) ./. ®e o

100 mil (3 @® ®

Chips: H100 equivalente:
‘

10 mil

10 30 100 300

Potencia del data center (MW, escala log)

1.000

: Cuantos chips tiene un data center de X

-

.

P

Elasticidad: duplicar los MW duplica los chips (intervalo al 95%:
0,87 a 1,04, incluye al 1)

~

-

\

R==0,80

Con validaciéon cruzada: el modelo se prueba en data centers que
no vio al entrenar (£ 0,11)

/

-

500 MW — 482.000 chips

Prediccion para Stargate Argenting, con un error tipico de £40%.
Equivale a 3 data centers tipicos (la mediana tiene 152 MW) o al
5.° mas grande de los 70; es el 3,8% de |la potencia de toda la
base.

~




MODELO 2 - EL ERROR DECIDE

Por qué cambiamos de modelo

MODELO LINEAL: CHIPS = A + B - MW

el error se abre hacia la derecha
+400

+200

-200

Error del modelo (miles de chips)
o
1

-400
0 250 500 750

Potencia del data center (MW)

Lineal

El error crece con el tamano

[ . P . .

1.000

MODELO LOG-LOG: LN(CHIPS) = A +B -

el error es parejo
+100%

+50%

0%

LN(MW)

1))

-50%

Error del modelo (% de lo predicho)

-100%
10 30 100

Potencia del data center (MW, escala log)

300

1.000

Log-log

El error es parejo (p = 0,63) y se lee

Moraleja

Cuando las cosas crecen en



CONDUCTA - LA PARADOJA DE JEVONS

Cada chi

asla menos... pero se instalan

s
energia por unidad de cémputo en el Gltimo afo (sep-2025 —
it sep-2026)
— == Energia por unidad de computo x69,4
x50 \

x31,7
%20

<41

se multiplicdé el cOmputo instalado

x3,1

se multiplicd el gasto eléctrico: de USD 2.760 M a 8.660 M por aino

El ritmo de querer mas IA le gana a la eficiencia. Jevons lo vio en 1865 con el carbén: las méaquinas de vapor mas
eficiente<s no baiaron el consumo lo mituiltinlicaron:




CONDUCTA - ;POR QUE SALIR A BOLSA?

Prometer crecimiento cuesta clecericidad

Valuacion récord
USD 965.000 M

€ Hay quejustificarla

crecer, si O si

Crecer es mas computo
x4,1 en un ano

Mas computo, mas luz
gasto x3,1

éY silos ingresos no llegan?

burbuja

vate (vatuecion) (N ¢

Factura por afo C] 47

miles de millones de USD

4 Nogl N\
vale lo que factura en un h ' ll
e 1H10NES
ingresos anuales que
necesita la industria, segln
Bain
NG A /

“Este seria un momento poco aconsejable para salir al mercado bursatil.”

— Sam Altman, 12 de septiembre de 2026

Valuacién e ingresos anualizados de Anthropic: Fortune/AP, 2-jun-2026. Estimacion de Bain & Company via Washington Monthly (may-2026). Cémputo y gasto

eléctrico: Epoch Al, célculo propio.



ORGANIZACION INDUSTRIAL - ESTRUCTURA — CONDUCTA — DESEMPENO

El poder no esta donde parece: los chips

Concentracion

Barreras de entrada

Integracion vertical

Conducta

Desempefio (Lerner)

1- CHIPS 2 - DATA CENTERS
HHI 4.890 HHI 1.623

NVIDIA 65,6% - Google 21,5% - Amazon Google 26,9% - Meta 19,4%
10,6% =~ 6 empresas iguales

= 2 empresas iguales

Disefo y fabricacion de chips de punta ~USD 38.000 M por GW de
capacidad

3 - LABORATORIOS
HHI = 1.900*

OpenAl, Meta, Google DeepMind y Anthropic:
81%

Computo, datos y talento

Google (100% chips propios) y Amazon (91% propios) hacen chip + data center + laboratorio. Meta, Microsoft, SpaceXAl,

CoreWeave y Oracle dependen 100% de NVIDIA.

Mdrgenes récord Carrera de capacidad (Jevons)
= 0,75 0,21 -0,83
margen bruto de NVIDIA alquiler de GPU, largo plazo

IPO para financiar el crecimiento

Pierden plata
con valuaciones récord

Chips: computo instalado por disefador en los data centers de Epoch Al Data centers: MW operativos por duefo. *Laboratorios: medida aproximada (data centers
donde aparecen como usuarios).



Indice de I.erner: {

I,=(P - CMg) P

E precio
lo que cobran por una hora de GPU

CM [ costo

corto plazo: solo luz y operacién - largo plazo:
también el capital (los chips)

¢QUE SIGNIFICA EL NOMERO?

0-03 0,7 -1
Competencia Mucho poder
A A
0,21- Vast.ai 0,83 - Azure

Las marcas usan el costo total (con capital): del proveedor mas
barato al mds caro. Pasd el mouse por cada barra para ver su

costo total: 1,17

Lambda

] usp2,99

)

usD 3,90

Azure

] uspe9s

—
AWS  (
—

lo que sobra a la derecha del costo es margen

-

-

N
0,13 1,17
USD cuesta la hora extra: USD si se suma el capital
electricidad y operacién amortizado en 5 anos

_J




Lo nacts. o A o ot cansr
Oracle gasta

CUANTO DEL EBITDA SE VA EN INVERSION ROA CONTRA ROE: QUIEN DEPENDE DE LA DEUDA

mas de 100% = gasta mas de lo que gana

Oracle — 186% 200% Mas arriba de la linea: la deuda o las recompras amplifican el ROE
1
snazon (I o
! OApple

| o)
i S
1 O
S — 3 oo
)
! ~
Microsoft _ 60% ! A NVIDIA
: xg . 7 4
7’
Coca-Cola [:] 14% ! _g - .
| o 32
Apple 9% I = B0 r
0 | 5 Coca-Cola AT
NVIDIA (] 5% : = o O a8
: o Oracle Microsoft -7
0% 50% 100% 150% 200% £ @) Google”
Capex como % del EBITDA \g P
= Meta A
©) e
= 20% O S 4
Amazon o7 linea punteada: ROE = ROA (sin deuda)
7’ 4 3
7’
5% 10% 20% 50%

ROA: cudnto rinde el negocio (escala log)

186% W (58%y76% W (7%y40%



RESULTADO 3 - DIMENSION

Hoyv, casi una Argentina.
Manana, d0S.

-

-

73%

de la demanda eléctrica argentinag, hoy

-

-

-

x2

Argentina enteras, si terminan las obras

J

-

-

-

0,12%

de la electricidad de Latinoameérica va a data
centers - en EE.UU.,, 4,9%

J

Brasil (

] 757

Canadd |

) 624

IA proyectada — 325
Argentina :] 162
Noruega () 139
IA hoy (: 18
chile (] 89

Uruguay O 15

TWh/ano



ESCENARIO - STARGATE ARGENTINA (500 MW)

Absorbible en demanda.
La clave es con que energia.

~
2 3% m
0 bJ
de la demanda CO,/afo con la red
eléctrica del pais promedio Noruega () 014
(4,55 TWh/aio) - argentina - rango:
u b
rango: 2,3% a 3,3% 1,3a1,8 o
\_ Yy Y, Brasil (o048
o N ~ Canada | ] 084
0,14 Mt USD 19 o s
9 - Argentina ) 157
con una red como 25 'l
EE.UU. [
la de Noruega ml ( Bl
M China ] 253
0,/an
capex: coeficientes
de Epoch vs
anuncio

- A v

e T el el e et e Tl T o e O e e T g o i Ry O e O o T i Ty = e T o o T s il g 1 e U e N T ol ey, o g ot e gl o (MmO A S0



PROBA VOS - STARGATE ARGENTINA

Cambia los supuestos v mira

-
Potencia del data center ( 500 ¥ MW

|

PUE (energia extra de refrigeracién) (1,30

|

Uso: fraccion del tiempo a plena carga
0,80

I

Precio de la electricidad (67) USD/MWh

|

Red eléctrica que lo abastece

Argentina (345 g/kwh) v]

)

PUE 1,3, uso 0,8 y USD 67/MWh son los supuestos del cdlculo
base. Demanda argentina: 161,7 TWh por afo (2024).

~

4 A 4 N\
4,560 2,80
TWh por afo de energia de la demanda eléctrica

argentina

o AT A

4 NE N\
305 1,57
millones de USD por ano de millones de toneladas de
luz CO; por ano

N AN /




ESCENARIO - COSTOS DE INSTALARSE ACA

JPor que no hay mas data centers en

Argentina?

e Capital que no circula libre: en EE.UU. la
inversidn entra y sale sin trabas; acd hay
restricciones para mover capitales y girar
ganancias.

e Costo de oportunidad alto: financiarse es
caro, y la misma plata rinde mas (y con
menos riesgo) instalada en EE.UU.

e Infraestructuray gente: hay que construir
red de transmision y conseguir mano de
obra especializada.

LO QUE JUEGA A FAVOR

Clima frio: la Patagonia refrigera gratis y baja el PUE
(menos energia por cada MW de cémputo).

Viento: la edlica patagbnica es abundante y limpia: define
sila huella de CO; es alta o baja.

Agua: disponible para los sistemas de enfriamiento.

Hipoétesis para investigar, no resultados del andlisis: es una de las aristas que queda abierta para profundizar.



MIENTRAS TANTO, EN LAS NOTICIAS

Salidas a bolsa récord... v advertencias de
catastrofe

[
1JUN 2026 - ANTHROPIC (CLAUDE)

Presenta en forma confidencial su pedido de PO

Valuada en USD 965.000 millones tras una ronda de USD 65.000 M. Segun el
Financial Times, apunta a salir a bolsa en octubre con ~USD 2 billones: seria
la IPO mas grande de la historia. No estd confirmado.

CNBC

Fortune

\_

\

[
8 JUN 2026 - OPENAI (CHATGPT)

También presenta su S-1 confidencial

Valuada en USD 852.000 millones (marzo). Pero el 12 de septiembre Sam
Altman frend el apuro:



https://www.cnbc.com/2026/06/01/anthropic-ipo-s1-prospectus.html
https://fortune.com/2026/08/13/anthropic-ipo-2-trillion-october-largest-ever-spacex/

CONCLUSIONES

Lo que aprendimos

e Eldesafio es la velocidad: las redes tardan e Meétodo: el costo de Epoch era un coeficiente fijo. Antes de
anos en crecer; la demanda de la IA llega modelar, entendé cémo se construyd el dato.
en meses.

e Cruces: un merge no avisa cuando pierde claves.
e Barato # limpio: en EE.UU. se instalan donde Diagnosticd antes de unir.

la luz es barata y mayormente fosil. Z : T
il e Machine learning: mird el error, no solo el R% El modelo

e Argentina: 500 MW son el 2,8% de la lineal fallaba mas cuanto mdas grande el data center; el
demanda (rango 2,3-3,3%) y ~USD 305 log-log lo corrige.
M/afo de luz (240-384); su huella depende

g e Limitaciones: estimaciones (+1,4x), supuestos de PUE, uso y
de abastecerse con edlica.

precio (por eso simulamos escenarios), intensidad
e Mercado: oligopolio moderado (HHI 1.623), promedio de red.
con barreras de entrada enormes.



GRACIAS

JPreguntas?

Cédigo, datos, notebook e informe: github.com/Datso653/datacenters-ia

Datos: Epoch Al (Al Data Centers, GPU Clusters, CC-BY) - U.S. Energy Information Administration - Our World in Data (Ember, IEA)
- CAMMESA via Aleph Energy. Noticias: CNBC, TechCrunch, Fortune, Infobae, La Nacion, Washington Monthly,
DatacenterDynamics. Fotos: Wikimedia Commons (ver img/CREDITOS.md). Andlisis en Python con asistencia de IA, verificado

contra los datos.



