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Reordenacao estratégica das big techs em IA

Meta reposicionou-se com o langamento da familia proprietdria Muse (imagem e video) via
Superintelligence Labs, precificada em ~% do valor de OpenAlI/Anthropic — a logica é usar IA
como isca para engajamento publicitario nas plataformas sociais, ndo como produto vendido
por token (Tech Drops; AI Drop).

Microsoft cortou 1/5 da divisao Xbox apds margem de 3% e Game Pass estagnado em 30
milhGes de assinantes (vs. 77 milhoes projetados), num movimento que a nova CEO chamou
de “reestruturacao mais significativa” da empresa — sinaliza revisao de portfélio para liberar
capital para IA (Tech Drops).

xAI (agora “SpaceXAI”) langou Grok 4.5 co-treinado com Cursor, com pregos 60-76% abaixo
do Claude Opus 4.8, tentando destravar o mercado corporativo de coding (AI Drop).
Microsoft anunciou US$ 2,5 bilhdes e 6.000 funciondrios para a Frontier Co., unidade dedicada
a implementacao de IA em clientes — movimento tipico da consolidacao do papel de “forward
deployed engineer” (Data Hackers).

OpenAl relangou globalmente o GPT-5.6 (versdes Sol, Terra, Luna) e um GPT-Live com voz
full-duplex ap6s liberagao regulatéria (AI Drop).

Governo, seguranca e o novo perimetro regulatério da IA

O Departamento de Comércio dos EUA suspendeu por trés semanas o acesso global ao Claude
Fable 5 e Mythos 5 apds vulnerabilidade identificada por pesquisadores da Amazon; modelos
voltaram com novos guardrails e roteamento de queries sensiveis para o Opus 4.8 (The Batch;
AIWhisperBR).

Foi a primeira intervengdo governamental a suspender acesso amplo a um modelo, criando
precedente que deve influenciar futuros lancamentos e pressiona nagoes a desenvolver soberania
em modelos frontier (The Batch).

Anthropic, Amazon, Microsoft e Google comecaram a desenhar padriao comum para medir
gravidade de falhas de seguranca em modelos, em movimento coordenado que pode virar
autorregulacao de fato (AIWhisperBR).

Meta enfrenta US$ 1,4 trilhdo em multas potenciais (equivalente ao seu valor de mercado) em
processo de quatro estados americanos sobre satide mental de adolescentes — recorde histérico
em leis de protecao ao consumidor (Tech Drops).

ByteDance e Alibaba terdo que encerrar seus AI Companions na China até 15/07, seguindo
proibigoes locais contra IAs que criem dependéncia emocional (Al Drop).

Semicondutores e o0 novo eixo Asia—EUA

SK Hynix listou ADRs em Nova York captando US$ 26,5 bilhdes (oversubscribed em 7x) —
segunda maior listagem estrangeira da histéria dos EUA, atrds s6 do Alibaba, com 59% do
mercado global de HBM e 70% da alocacao de HBM4 da Nvidia (Tech Drops).

Samsung projeta US$ 200 bilhoes em lucro para 2026 na divisao de chips (superando os 40
anos acumulados de histéria no setor), com trimestre atual mostrando lucro de US$ 58 bi e
crescimento de 1.900% (Tech Drops).



o Nvidia adotou modelo de “revenue-sharing” com neoclouds parceiras (Sharon AI, Firmus):
vende chips com desconto e recebe fatia recorrente da receita futura, virando fornecedora e
credora ao mesmo tempo (Al Drop).

e Meta iniciara produgao propria de chips MTIA para datacenters em setembro, seguindo Ama-
zon, Google e Microsoft na busca por independéncia da Nvidia (Tech Drops).

e IBM afirma ter desenvolvido a primeira tecnologia de chip do mundo com menos de 1 nano-
metro (Tech Drops).

Energia e o custo real da IA

o Estudo do KAIST (Coreia do Sul) mostrou que agentes auténomos consomem até 136,5x mais
eletricidade por consulta do que chatbots convencionais, com escalonamento para 13,7 bilhoes
de consultas didrias globalmente podendo demandar ~199 GW em datacenters (Al Drop).

o Consulta complexa de agente consome 348,41 Wh em média (modelo de 70B pardmetros),
com tempo de resposta até 153,7x maior — recolocando energia como restricdo binding para
escalabilidade agéntica (Al Drop).

o Até a Tesla, que produz a prépria energia, chips e datacenters, imp6s limite de US$ 200/semana
por funciondrio em gastos com IA — sinal de que mesmo verticalizacdo total nao resolve o
custo (AI Drop).

e Amazon lancard mais um pacote de bonds para levantar US$ 25 bilhdes para infraestrutura
de TA, mas avisou que é o tltimo do ano (Tech Drops).

Mercados brasileiros: divida publica e crédito privado

e Tesouro Nacional teve dificuldade em colocar NTN-Bs em leiloes recentes, priorizou papéis
pos-fixados e agora rediscute a isencao fiscal de LCIs, LCAs e debéntures incentivadas, que
distorcem o mercado de renda fixa e elevam o custo da divida publica (Money Drop).

e Prémio de risco das NTN-Bs em patamar historicamente alto, com secretario Daniel Leal
apontando que investidor prefere LCI isenta a NTN-B tributada com taxa similar (Money
Drop).

o No 1° semestre, apenas dois indices de renda fixa superaram o CDI (6,90%): IDA-DI (7,09%)
e IMA-S (6,95%); IDA-IPCA Infraestrutura rendeu apenas 1,43% (20,7% do CDI), afetado
por RJs de Raizen e GPA que expandiram spreads de crédito (Money Drop).

e Ata do Fed mostrou comité rachado, com alguns membros vendo cendrio para alta de juros ja
em junho; UBS BB aponta Brasil como pior dindmica de crédito da América Latina (Money
Drop).

o Fundos de investimento captaram R$ 185 bilhoes liquidos no semestre, 120% acima do mesmo
periodo do ano anterior (Money Drop).

e Peso dos EUA nas exportagoes brasileiras caiu para 9,4%, menor nivel desde 1997, apds
tarifago de Trump (Money Drop).

Capital e M&A em ciclo de aceleracao

o+ Blue Origin busca captagdo inédita de US$ 10 bilhoes (valuation pré-money de US$ 130 bi)
com Coatue liderando com US$ 4 bi — 25 anos depois da fundacdo e com foguete tinico
explodido em maio, ainda vale 15x menos que a SpaceX (Money Drop).



o Anthropic atingiu valuation de US$ 1,2 trilhdo no mercado secundario, mas sem data marcada
para IPO (Tech Drops).

e BlackRock recolocou América Latina como principal aposta entre emergentes; megafusoes
aceleraram em 2026 e mercado de M&A pode superar recorde de 2021 (Money Drop).

o Santander tem desconto recorde entre matriz (Espanha, +24% no ano) e subsidiaria brasileira
(-21% no ano), reacendendo debate sobre potencial fechamento de capital da filial (Money
Drop).

o Canopy (rollup de software B2B brasileiro fundado pelo ex-Singia) fez segunda aquisicao,
mirando +9 mil empresas de software no Brasil com playbook de serial acquirer estilo Cons-
tellation Software (Tech Drops).

Papers da semana

e Tax Incentives and Venture Capital Risk-Taking: Evidence from the QSBS Program — Cam-
pello e Junqueira avaliam como incentivos tributédrios (Qualified Small Business Stock) afetam
a tomada de risco em venture capital nos EUA. Por que importa: dialoga diretamente com
o debate brasileiro sobre isengoes fiscais em renda fixa e debéntures incentivadas, oferecendo
evidéncia empirica sobre o trade-off entre subsidio fiscal e alocagao de capital de risco. (NBER,
12/07)

e Is Money Overrated? Misperceived Satisfaction from Income — Perez-Truglia e Rubido inves-
tigam viés na percepcao de satisfacdo associada a renda mais alta. Por que importa: insumo
para leitura de expectativas de consumidores e de indicadores de confianca, temas recorrentes
no Boletim AM ao interpretar demanda agregada e resiliéncia do consumo. (NBER, 12/07)

Implicacées para macroeconomia e mercados

o Intervengdo do governo americano sobre modelos de IA (Fable/Mythos) cria precedente que
pode fragmentar o mercado global de IA por soberania nacional, empurrando paises como
China e Europa a acelerar rotas proprias — Mistral ja& mira US$ 1 bi em receita e valuation
de US$ 23 bi. Efeito de segunda ordem: pressao altista sobre capex em infraestrutura de IA
fora dos EUA.

o Consumo elétrico de agentes auténomos (136x maior que chatbots) muda a economia da IA:
a restricao binding deixa de ser talento ou modelo e passa a ser energia. Isso beneficia paises
com matriz elétrica abundante e barata (Brasil incluido) e reforga a tese de investimento em
transmissdo, geracao e datacenters como classe de ativo estrutural.

e No Brasil, a combinacdo de NTN-Bs encalhando, Selic elevada e distor¢do pela isencao de
LCIs/LCAs/debéntures indica que o custo real da divida ptblica estd subestimado no célculo
do mercado. Se o debate sobre tributacio avancar apds 2026, hé espaco para fechamento de
spreads em NTN-B longas — mas o mesmo movimento pode encarecer o funding de infraes-
trutura no curto prazo.

o Reestruturagoes agressivas em big techs (Microsoft/Xbox, Meta desenhando cloud prépria) e
o modelo de revenue-share da Nvidia mostram que o ciclo de capex em A estd migrando de
“gasto quase infinito” para “otimizacao e monetizagdo cruzada”. Isso deve comecar a aparecer
nos multiplos setoriais em 2026, especialmente com temporada de balancos do 2T projetando
+65% de lucro em tech no S&P 500.


https://www.nber.org/papers/w35418#fromrss
https://www.nber.org/papers/w35423#fromrss

o Escalada Trump-Ira pressionando petréleo, combinada com ata do Fed dividida sobre juros
e A sustentando pressdo em energia, mantém cenario de inflagdo de servigos e energia mais
persistente que o consenso — reforca viés de cautela para bancos centrais e sustenta prémios
em curvas longas globais.
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