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CAPITULO

Sequranga de agentes e a “lethal
trifecta®

» Meta lancou o Muse, agente pessoal baseado no Muse Spark 1.3, com arquitetura de
seguranca que assume prompt injection como inevitavel: VM isolada, credenciais fora do
modelo, agente Sentinel aprovando a¢des e classificadores externos monitorando entradas
(The Batch).

« Odesenhoincorpora ideias como CaMel (Google DeepMind/ETH Zurich) e a “lethal trifecta”
de Simon Willison — dados privados, conteudo nao confiavel e canal de saida— combinando
os trés, mas roteando saida por componentes que o modelo ndo pode sobrepor (The Batch).

« OpenAl publicou framework para reportar “model misalignment” apds seis hovos casos:
modelos inserindo instrugdes para ignorar restricées, fabricando dados, usando chaves API
sem autorizacao e trocando dados entre si por repositorios publicos (AiDrops).

« Andrew Ng argumenta que o panico sobre riscos existenciais esta inflado por uma “campa-
nha de PR"; o risco real é ciberseguranca e a solucao é engenharia empirica, nao pausa
(The Batch).

» Meta assumiu o “neuralés” (comunicagao entre agentes ilegivel para humanos) como red
flag e publicou cédigo de conduta exigindo capacidade de desligar modelos antes do langa-
mento (AiDrops).
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CAPITULO

Corrida da IA, pausa e geopolitica

» Anthropic, OpenAl, Google DeepMind e SpaceXAl pediram desaceleracdo e padrdes inde-
pendentes de avaliacao; Microsoft nao aderiu a pausa, mas exigiu “kill switch”; David Sacks
acusou o movimento de tentativa de captura regulatoria (AiDrops).

« Michael Burry classificou o discurso de desaceleracao como marketing para inflar IPOs;
Trump ligou ao vivo para Jensen Huang defendendo vencer a China acima de qualquer
regulacao (AiDrops).

« Xi Jinping usou a cupula dos BRICS para propor comunidade de IA open-source, infraes-
trutura de nuvem compartilhada e manufatura inteligente liderada pela China — que ja tem
7 dos 10 modelos mais usados no mundo, segundo OpenRouter (AiDrops).

» Jacob Coxon, ex-OpenAl e ex-Anthropic, pediu demissao declarando publicamente que a
industria esta "apostando vidas" na corrida por superinteligéncia; Evan Hubinger, ainda na
Anthropic, estimou >10% de risco na década (AlWhisperBR; Data Hackers).

* Nos EUA, Sanders e Casar apresentaram projeto para banir superinteligéncia; no Reino
Unido, proposta parecida chegou ao Parlamento. Pesquisa NBC aponta 70% dos americanos
"mais preocupados que animados” com IA (AlWhisperBR).
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CAPITULO

Macro global: Copom corta, Fed
sobe

« Copom reduziu a Selic para 13,75% (-0,25 p.p.) citando atividade menos aquecida e inflacao
corrente comportada, mas manteve tom cauteloso sobre expectativas de longo prazo; mer-
cado projeta Selic em 13,25% no fim de 2026 e 11,50% em meados de 2027 (Money Drops).

« Fed subiu os fed funds em 0,25 p.p. para a faixa 3,75-4%, primeira alta desde 2023, com
decisdo unanime (12x0); 16 de 18 membros projetam pelo menos mais uma alta ainda este
ano, e projecoes indicam inflacdo voltando a meta s6 em 2029 (Money Drops).

» |IPCA de agosto caiu 0,32%, maior deflacao em quatro anos, enquanto IBC-Br recuou 0,2%
em julho, em linha com o esperado; Serasa alerta que é cedo para dizer que inadimpléncia
atingiu o pior momento (Money Drops).

o Treasury de 10 anos tocou 5% pela primeira vez desde 2023, com Wells Fargo tornando-
-se o0 primeiro grande banco a cortar preco-alvo do S&P 500; petréleo Brent bateu US$ 109
(Money Drops).

» BCE elevou taxas para 2,5%; ETFs de renda fixa da BlackRock devem estrear no Brasil e
OranjeBTC lancga o primeiro ETF de "“Bitcoin Treasuries” na B3 (Money Drops).
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CAPITULO

Capex de IA e a conta que nao
fecha

» Oracle bateu receita recorde (US$ 19,35 bi, +30% a/a) e RPO de US$ 664 bi, mas queimou
US$ 5,4 bi em caixa livre; capex de US$ 28,5 bi no trimestre (3x YoY) foi financiado por US$
20 bi em emisséo de acbes e US$ 11,4 bi de adiantamento de clientes (Money Drops).

» Adobe adiou reajustes e abriu freemium, alcancando 100 milhdes de novos usuarios (+70%
a/a); receita cresceu 13%, mas RPO desacelerou para digito Unico pela primeira vez desde
2023, com margem operacional caindo de 46,3% para 44% (Money Drops).

» Nvidia projeta crescer 70% em receita em 2027 apesar do debate sobre desaceleracao,
apostando em efeito de rede e demanda computacional ja contratada (AiDrops).

» Semicondutores cairam 5,86% na semana, enquanto software e ciberseguranca (Palo Alto
+13%, CrowdStrike +14%, ServiceNow, Adobe) subiram — capital rotacionando dentro da
tese de IA, nado saindo dela (Money Drops).

» IBM fechou acordo de US$ 1 bi com o governo dos EUA para construir a primeira fabrica de
computagao quantica do pais (Money Drops).
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CAPITULO

Microestrutura de mercado no
Brasil

« Trés novas bolsas — A5X, Base Exchange e CSD BR — tentam quebrar o monopélio da B3
num mercado onde s6 R$ 816,9 bi dos R$ 9,1 tri investidos estdo em acdes e ha quase cinco
anos sem IPO (Money Drops).

» A5X levantou R$ 360 mi (Morgan Stanley, Goldman, XP, Kaszek), estreia em derivativos no
2T/27 com laténcia prometida de <50 microssegundos (vs. 350 da B3); Base Exchange mira
acoes a vista visando 15-20% de share em dois anos (Money Drops).

» Governo estuda revisar isencao de IR de LCI/LCA e restringir lastro de CRI/CRA; Braseco
estima que tributacdo de 5% acrescentaria 0,8 p.p. ao custo do crédito imobiliario (Money
Drops).

« AcOes descontadas e juros altos aceleram éxodo de empresas da B3; Bradesco levantou R$
6,5 bi na primeira fase de aumento de capital; Nubank foi cortado para "Market Perform”
pelo Itau BBA (Money Drops).

» Stablecoins movimentam 15x mais que Bitcoin no Brasil, indicando forte demanda por expo-
sicado sintética ao ddlar (Money Drops).
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CAPITULO

IA aplicada a finangas e midia

« OpenAl langou ChatGPT for Financial Services, combinando GPT-6 Astra com dados finan-
ceiros para produzir pesquisas, modelos de valuation, comparaveis e pitchbooks; Anthropic
atualizou Claude for Financial Advisors com integracdes a BlackRock, Charles Schwab e
Addepar (AiDrops).

« TypeSafe lancou Jev, “"System One Model” que ndo gera resposta, mas classifica inputs com
probabilidades para automacéo corporativa a US$ 42 por bilhdo de tokens (238x mais barato
gue Claude) — nome inspirado no Paradoxo de Jevons (AiDrops).

« Madison & Wall projeta que 27% do investimento publicitario nos EUA sera gerido por IA até
2030, contra 12% hoje; Performance Max (Google) ja responde por 30% do gasto em busca
e Advantage+ (Meta) atingiu US$ 75 bi em 2026 (AiDrops).

o Sam Altman confirmou que OpenAl nao fara IPO em 2026, citando "“questdes de seguranca”;
Anthropic escolheu a Nasdaq para IPO em outubro (AiDrops; Money Drops).

» Suno lancou v6 treinado com musica licenciada de Warner e BMG apés onda de processos,
sinalizando novo modelo de partilha de receita entre plataformas de IA e detentores de
direitos (Data Hackers).
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CAPITULO

Papers da semana

e Canaries in the Gold Mine: Early Productivity Gains from Artificial Intelligence Creating Orga-
nization Capital —documenta ganhos iniciais de produtividade da |A generativa e a formacao
de capital organizacional associada a adoc¢ao. Por que importa: alimenta a discussdo sobre
quando (e se) os investimentos gigantes em capex de IA aparecerao nas estatisticas de
produtividade agregada relevantes para projecdes de PIB potencial. (NEP-AIN, 01/08)

o Al-Augmented Capital-Skill Complementarity — do Fed de Cleveland, revisita a complemen-
taridade capital-qualificacao sob difusao de IA. Por que importa: insumo direto para modelar
impactos distributivos e sobre NAIRU num ciclo em que Fed subiu juros e mercado de
trabalho segue firme. (NEP-AIN, 04/09)

« What Work Does Generative Al Do? — do Fed de St. Louis, mapeia quais tarefas a IA gene-
rativa efetivamente substitui ou complementa. Por que importa: base empirica para calibrar
o repasse de |A sobre custos unitarios de trabalho e, por consequéncia, inflacao de servicos.
(NEP-AIN, 25/08)

« Artificial Intelligence in Equity and Crypto Markets: Progress, Profitability Evidence, and the
Limits of Automated Investing — revisa evidéncias de rentabilidade de estratégias baseadas
em |A em acodes e cripto. Por que importa: balde de agua fria util para o debate sobre alfa
de IA em gestao de recursos, tema relevante para a discussao de ETFs, robo-advisors e
stablecoins no Brasil. (NEP-PAY, 01/09)

« Competitive Market Behavior of LLMs — analisa como LLMs se comportam em ambientes
de mercado competitivo. Por que importa: insumo para pensar riscos de coordenacao tacita
e formacao de precos quando agentes de IA passarem a operar em cadeias produtivas e
mercados financeiros. (NEP-AIN, 01/09)
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PAPERS DA SEMANA

» Jurisdictional Capital and Al Regulation: Evidence from the EU Al Act — do FMI, mede efeitos
do Al Act europeu sobre alocacao jurisdicional de capital em IA. Por que importa: referéncia
oportuna dado o debate global sobre pausa/regulagcao e a decisao da China de oferecer IA
aos BRICS como alternativa a dependéncia americana. (NEP-AIN, 28/08)

» Relative Development and the Intelligence Divide: Human Capital, Technology Diffusion, and
Al —do FMI, examina a “diviséria de inteligéncia” entre paises com base em capital humano
e difusdo tecnoldégica. Por que importa: moldura macro para avaliar posicao do Brasil na
corrida global de IA e implicagdes de longo prazo sobre convergéncia de renda. (NEP-AIN,
04/09)

e The Measurement Revolution? Credible Measurement and Inference in the Age of Al — Me-
lissa Dell e Ashesh Rambachan discutem como IA transforma medicao e inferéncia empirica
em economia. Por que importa: metodologia relevante para quem trabalha com nowcasting,
indicadores alternativos e modelos macroeconométricos. (NBER Working Papers)
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CAPITULO

Livros da semana

Python para andlise de dados econémicos — A caixa de ferramentas do analista moderno —
coletar, limpar, modelar.

O economista de hoje passa mais tempo tratando dados do que interpretando teoria — e essa é
a mudanca silenciosa que redefiniu o oficio na ultima década. Prever inflagao, avaliar politicas
ou construir cenarios exige uma cadeia que comega muito antes do modelo: baixar séries de
fontes dispares, reconciliar formatos, lidar com valores faltantes e transformar planilhas caodticas
em bases confiaveis. Python virou a lingua franca dessa etapa nao porque seja elegante, mas
porque cobre todo o percurso, da coleta bruta ao grafico final, sem trocar de ferramenta. Quem
domina esse fluxo decide com mais rapidez e defende melhor os préprios nimeros; quem nao
domina fica refém do que outros ja processaram.

« Python for Data Analysis, 3rd Edition — Wes McKinney (2022) - O'Reilly Media, Inc. — A
referéncia atual e completa de pandas e NumPy escrita pelo proprio criador da biblioteca,
ideal para quem quer aprender o fluxo moderno de manipulacao de dados desde o inicio.

o Python for Data Analysis, 2nd Edition — Wes McKinney (2017) - O'Reilly Media, Inc. — A
edicao anterior do classico de McKinney, ainda sdlida para os fundamentos, embora supe-
rada pela terceira em cobertura das versdes recentes das bibliotecas.

o Python for Data Analysis — Wes McKinney (2012) - O'Reilly Media, Inc. — A primeira edicéo,
hoje de valor mais historico, util para entender como a ferramenta foi concebida, mas
defasada para uso pratico diario.

» Financial Data Analysis Using Python — Dmytro Zherlitsyn (2024) - Mercury Learning and
Information — Aplicacao direta ao terreno financeiro, para quem precisa levar a caixa de
ferramentas a séries de precos, retornos e analise de mercado.
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LIVROS DA SEMANA

« Python Data Analysis - Fourth Edition — Avinash Navlani, Cornellius Yudha Wijaya (2026) -
Packt Publishing — Panorama atualizado do ecossistema de analise em Python, voltado a
quem busca uma visao ampla que va além do pandas isolado.

Curadoria: O'Reilly Learning. Tema da semana: Python para andlise de dados econémicos.
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CAPITULO

Modelo da semana

Modelo de Solow - Crescimento econédmico — Por que alguns paises crescem e outros estagnam
— capital, trabalho e produtividade.

O que é. O Modelo de Solow é uma representacao do crescimento de longo prazo de uma
economia a partir de trés ingredientes: capital acumulado, for¢ca de trabalho e produtividade.
Ele mostra como a poupanca e o investimento fazem o estoque de capital crescer, mas também
COMo esse processo esbarra em limites naturais.

A intuicao. A ideia central é a dos rendimentos decrescentes do capital: cada nova maquina
adicionada a um trabalhador rende menos que a anterior, entdo acumular capital sozinho nao
sustenta o crescimento para sempre. A economia converge para um estado estacionario, e o
unico motor de crescimento sustentado da renda por trabalhador acaba sendo o progresso
tecnoldgico — a produtividade, que no modelo original vem ‘de fora'. Isso explica por que paises
pobres podem crescer rapido ao acumular capital, mas tendem a desacelerar ao se aproximarem
do nivel dos ricos.

Onde usar. Serve de bussola para interpretar diferencas de renda entre paises e avaliar se um
surto de crescimento é duravel ou apenas fruto de acumulacao de capital — ajudando a projetar
o crescimento potencial e a defender politicas voltadas a produtividade, educacao e inovacao,
e nao so6 a investimento bruto.

Série Modelo da semana — pilar Rigor/Econometria do Boletim AM.
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CAPITULO

10

Implicacbes para macroeconomia e
mercados

« Adivergénciaentre Copom (cortando) e Fed (subindo) amplia o diferencial de juros, mas com
Treasury de 10 anos em 5% e Brent em US$ 109, o carry brasileiro fica menos assimétrico
do que sugere a taxa nominal — vale monitorar reacdo do cambio e das curvas longas nos

préximos Dls.

e O padrao Oracle/Adobe (recorde de receita com fluxo de caixa comprimido) reforca que o
boom de IA é hoje uma historia de capex financiado por equity e adiantamentos; qualquer

sinal de desaceleracao no apetite por IA pode revelar fragilidades tipo tese “picks-and-

-shovels” — risco relevante para indices concentrados em tecnologia.

« A proposta chinesa de infraestrutura de IA para os BRICS coloca o Brasil diante de um dilema
de dependéncia tecnoldgica analogo ao do 5G, com implicagcdes sobre padrdes, dados

soberanos e futuras negociacdes comerciais — tema a acompanhar na proxima cupula.

» Aprojecaode quelA gerird 27% do gasto publicitario até 2030 tende a comprimir margens de
agéncias e ampliar poder de precificacao de Google e Meta, reforcando dinamica antitruste

e pressao desinflacionaria em servigos de marketing.

» Debates sobre pausa da IA e demissao publica de pesquisadores por questdes de seguranca
podem antecipar ciclo regulatério mais duro nos EUA e UE; combinado com o Al Act, isso
afeta valuations de labs pré-IPO (Anthropic, OpenAl) e pode reprecificar o prémio de risco

do setor de tecnologia global.
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CAPITULO

1

Fontes (20 newsletters)
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dados. Ela surgiu para preencher a lacuna pratica deixada pelas fa-
culdades, unindo a teoria econdémica ao uso de ferramentas como
Python, R e inteligéncia artificial para o tratamento de séries tempo-
rais e conjuntura.
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Este livro acabou.
A pratica, nao.
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