-

8 » Economia * Brasilia, domingo, 28 de junho de 2026 ¢ Correio Braziliense

MERCADO

Baixa no prego de agoes de tecnologia em bolsas do mundo inteiro aponta para volatilidade nas empresas do setor
Sinais

de alerta
comalA

» PEDRO JOSE*
» CAETANO YAMAMOQTO*

forte queda das agoes de
tecnologia na dltima se-
mana voltou a levantar
duavidas sobre a sustenta-
bilidade do atual ciclo de investi-
mentos em inteligéncia artificial
(IA). O indice Nasdag, referéncia
do setor tecnoldgico nos Estados
Unidos, acumula recuo de 6% des-
de sua maxima histérica registrada
em 2 de junho e encerrou todos os
pregoes desta semana em queda.

A volatilidade também atingiu
outros mercados. Na Coreia do Sul,
o indice Kospi, fortemente influen-
ciado por empresas de tecnologia
como Samsung e SK Hynix, chegou
a acionar o mecanismo de inter-
rupgao das negociacdes apos regis-
trar tombos de 10% e 5,8% em dife-
rentes sessoes. O Indice de Semi-
condutores da Filadélfia também
caiu 8% em um unico dia.

Apesar da correcdo recente,
especialistas avaliam que o movi-
mento ainda ndo representa neces-
sariamente uma crise, mas sim
uma possivel mudanca de tendén-
cia apés um longo periodo de valo-
rizacdo acelerada. Nos tltimos 12
meses, os setores de semiconduto-
res e tecnologia acumularam altas
de 157% e 172%, respectivamente.

O economista e vencedor do
Prémio Nobel Paul Krugman
classificou, em sua newsletter,
o atual boom da IA como uma
“espécie de bolha” e uma “quase

ilusao social’, afirmando que o
fendmeno se aproxima mais de
um modismo do que de uma
valorizacao baseada em funda-
mentos economicos solidos.

Segundo Krugman, um dos
sinais de alerta estd na mudanca
de comportamento das empre-
sas. Se antes as companbhias pres-
sionavam funciondrios a utilizar
ferramentas de IA de forma inten-
siva, agora passaram a incentivar
areducdo do consumo da tecno-
logia devido aos elevados custos
operacionais. Para o economista,
isso demonstra que o crescimento
do setor pode ndo estar ocorrendo
de maneira organica.

A preocupacdo também é
compartilhada por investidores.
Grande parte das avaliacdes bilio-
narias atribuidas as empresas de
inteligéncia artificial foi construi-
da com base em expectativas futu-
ras, e ndo em resultados financei-
ros concretos. Embora a demanda
pela tecnologia permaneca eleva-
da, empresas do setor precisaram
investir e captar dezenas de bilhoes
de dolares para desenvolver seus
produtos sem apresentar, até o
momento, lucros capazes de justi-
ficar integralmente esses aportes.

Essa pressao financeira tem
provocado uma divisdo dentro do
préprio mercado de tecnologia.
Enquanto fabricantes de chips
seguem em alta impulsionados
pela forte demanda por processa-
dores para data centers, empresas
que desenvolvem aplicagdes de
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IA enfrentam dificuldades para
absorver os custos crescentes da
infraestrutura necessaria para
operar seus sistemas.

A Microsoft e a Meta, por
exemplo, perderam cerca de um
quinto de seu valor de mercado
desde seus picos recentes, entran-
do em territério de mercado de
baixa. As demais integrantes do
grupo conhecido como "Sete
Magnificas", Amazon, Apple,
Google, Nvidia e Tesla, acumu-
lam quedas de pelo menos 10%
em relacdo as maximas recentes.
Outro fator que contribui para a
cautela dos investidores é a possi-
bilidade de novas elevagoes das
taxas de juros nos Estados Unidos,
0 que aumenta os custos de finan-
ciamento para empresas altamen-
te dependentes de investimentos

A Associacao de Empresas do
Mercado Imobiliario do Distri-
to Federal (ADEMI DF) mantém
mobilizado o corpo técnico
com que acompanha os temas
mais relevantes da agenda
estratégica do setor, iniciativa
para contribuir com uma me-
Ihoria continuada do ambiente
de negocios e absorcao de
inovacao pelo segmento. Para
isso, a entidade contacom a
qualidade, experiéncia e co-
nhecimento de engenheiros,
arquitetos e advogados de
alta especializacao, que cola-
boram no acompanhamento
da pauta setorial.

Em maio, a ADEMI DF reuniu
mais de 30 representantes
dos departamentos juridi-
cos de suas associadas para
discutir os temas mais rele-
vantes da agenda juridica do
mercado imobiliario local e
enderecar solugdes conjuntas
que fomentem a seguranca
juridica e melhor entendimen-
to e aplicacao das normas
pelas empresas. O objetivo

€ mitigar riscos e orientar a
tomada de melhores decisoes
empresariais: neste setor,
inseguranca juridica gera per-
das e impacta o lancamento
de novos empreendimentos.

Os encontros sao periodicos
e focados na troca de expe-
riéncias em torno de fatores
que imponham inseguranca
juridica para aincorporacao
imobiliaria e a construcgao,
assim como nivelar o en-
tendimento em torno de
decisoes do poder judiciario
local e nacional. A ADEMI

DF estimula o compartilha-
mento de boas praticas no
ambito juridico, com vistas a
tornar o ambiente de nego-
cios mais favoravel ao inves-
timento no DF.

Em outra vertente, enge-
nheiros e arquitetos atuam,
em diversas especialidades,
para gerar o conhecimento
necessario a absorcao de
inovacao, tecnologia e no-
vos métodos construtivos. A
ADEMI DF mobiliza esse time
de especialistas para manter
suas associadas alinhadas as
melhores praticas e as ten-
déncias, em um mercado que
evolui rapidamente.

Com essa prestacao de servi-
co, a ADEMI DF contribui para
o fortalecimento do mercado
imobiliario e estimula mais
qualidade e seguranca no
Distrito Federal.
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em infraestrutura tecnoldgica.
Especialistas ouvidos pela
reportagem avaliam que o atual
movimento representa uma
correcdo das expectativas cria-
das em torno da inteligéncia arti-
ficial. Para a professora e pesqui-
sadora em economia da PUC-SP,
Cristina Helena Pinto de Mello, a
queda das agdes ocorre porque o
mercado passou a exigir resultados
concretos apdés um longo periodo
de valorizacdo baseado em proje-
coes futuras. "Nos tltimos dois
anos, houve uma forte valoriza-
¢do das empresas ligadas a inteli-
géncia artificial porque os inves-
tidores passaram a acreditar que
essa tecnologia produziria ganhos
extraordindrios de produtividade
e lucros em um horizonte relati-
vamente curto. Agora, o mercado
comeca a ver e a exigir evidéncias
concretas desses retornos", afirma.
Ela acrescenta que muitas apli-
cagoes ainda estao em desenvol-
vimento, exigem elevados inves-
timentos em infraestrutura e o
simples uso da tecnologia ndo
garante retorno, ja que fatores
como politicas ptblicas, ambien-
te regulatdrio, governanca e quali-
ficacdo profissional também
influenciam os resultados. Na
avaliacao do economista Gold-
wasser Neto, CEO e cofundador
da Mogno, o mercado esta deixan-
do de precificar apenas as promes-
sas de crescimento para cobrar

indice N:isdaq acumula recuo de 6%
desde o inicio do més e fechou os
pregdes da semana em queda
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Investidores passaram
a acreditar que

essa tecnologia
produziria ganhos
extraordinarios. Agora,
o mercado comeca a
ver e exigir evidéncias
concretas desses
retornos

Cristina Helena Pinto
de Mello, professora em
economia da PUC-SP

eficiéncia das empresas do setor.
"Essa correcao nao significa que a
IA perdeu relevancia. Significa que
o mercado esta deixando de acei-
tar apenas a narrativa de 'cresci-
mento infinito' e passando a cobrar
resultado, eficiéncia e monetizacao
real", explica.

"A TA precisa sair do discurso
genérico e entrar em processos
concretos, com ganho de produti-
vidade, reducéo de custo, melho-
ria de decisdo e retorno mensu-
ravel para o cliente", comple-
ta. Ja para o economista Marcelo

Gongalves do Valle, do UniPro-
cessus, o descompasso entre 0s
investimentos bilionarios e os
resultados financeiros é comum
em tecnologias disruptivas. "A
maior parte dos investimentos
estd relacionada a infraestrutura
e sdo de longo prazo. Algumas das
solucdes e servicos desenvolvidos
ainda buscam formas de mone-
tizagao tipicas do inicio do ciclo
de vida de um produto", afirma.
Ele também chama aten-
¢ao para o chamado financia-
mento circular, em que empre-
sas como Nvidia, Oracle, AMD
e OpenAl investem umas nas
outras para expandir a infraestru-
tura da IA. Segundo o especialis-
ta, esse modelo pode acelerar o
desenvolvimento do setor, mas
também favorecer a formacao de
bolhas, exigindo ajustes periddi-
cos nas expectativas do mercado.
Apesar das recentes perdas nas
bolsas, Marcelo avalia que ainda
é cedo para afirmar que a bolha
da inteligéncia artificial comegou
a estourar. "Tecnologias disrupti-
vas enfrentam momentos de eufo-
ria e de depressdo. Ainda que haja
uma bolha, o setor se reestrutura-
ria em bases mais realistas e nao
ao fim da IA", diz. O economista
compara o cendrio ao das empre-
sas "pontocom”, destacando que
periodos de forte corre¢ao costu-
mam fazer parte do amadureci-
mento de novas tecnologias.

Mais rigor e pragmatismo

Arthur Igreja, especialista em
Tecnologia e Inovacao e cofunda-
dor da plataforma AAA Inovacdo,
avalia que o mercado de inteligén-
cia artificial atravessa um momento
de maior rigor na avaliacao das em-
presas da drea. Segundo ele, o com-
portamento dos CEOs, que costu-
mam fazer projecoes otimistas so-
bre o futuro das companhias, faz
parte da dinamica do setor, mas os
investidores passaram a exigir re-
sultados concretos. "Os CEOs se-
rem marqueteiros faz parte do tra-
balho deles. O que mudou é que o
mercado estd mais pragmatico.

Para o especialista, empresas
que fornecem infraestrutura para

a IA, como fabricantes de chips e
memoria, continuam apresentando
forte desempenho, enquanto aque-
las que investiram bilhdes na tecno-
logia ainda enfrentam dificuldades
para transformar esse investimento
em lucro. "As promessas, essas sim,
me parecem infladas, exageradas.
Existia muita expectativa de que te-
rlamos um crescimento economico
puxado pela inteligéncia artificial,
mas ndo é exatamente isso que es-
ta acontecendo. Os resultados tém
sido mais discretos", diz.

O especialista também acredita
que aIA ainda estd no inicio de sua
trajetoria e possui amplo espago
para crescer, embora o ritmo possa

desacelerar caso o mercado redu-
za o fluxo de investimentos. "Nao
existe um limite. A inteligéncia ar-
tificial ainda vai crescer absurda-
mente. Estamos apenas no comeco
dessa trajetéria”, afirma. "Quando
o mercado fica mal-humorado, re-
duz os investimentos. Ao reduzir os
recursos, a evolucdo desacelera, e
entdo surge o argumento de que a
tecnologia ndo estd avancando tio
rapidamente quanto se esperava. E
uma espécie de profecia autorreali-
zavel. Esses ciclos sdo bastante na-
turais", conclui.

*Estagiarios sob a supervisao
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Combustivel mais barato

Material cedido ao Correio

Postos de combustivel no Distrito Federal
reduziram os pregos de combustiveis
ontem. Em um posto da Asa Sul, a
gasolina comum foi vendida a R$ 5,89,

e o etanol, a R$ 3,45. Apesar de ter sido
um movimento quase repentino, hd
explicagoes para esse barateamento.
Segundo o presidente do Sindicato do
Comércio Varejista de Combustiveis e

de Lubrificantes (Sindicombustiveis) do
DE Paulo Tavares, deve-se a necessidade
de cumprimento de contratos por parte
dos postos de combustiveis. No fim do
meés, com as vendas mais fracas, muitos
postos de combustiveis precisam honrar
contratos que exigem uma quantidade
minima de volume vendido e podem
pagar multas pesadas, caso ndo
cumpram essas cldusulas previstas nos
acordos com as companhias. “E at, alguns
postos baixam os pregos bastante para
poder vender um volume muito maior de
combustivel) explica Tavares.
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