Cartas de gestores + Berkshire —
24/08/2026

Radar semanal de documentos oficiais. Corte: 24/08/2026, 09h16 BRT. Foi encontrado 1 material oficial novo
(Kinea); nenhuma nova carta mensal. Comparacao contra o estado de 17/08/2026.

Resumo executivo
¢ FATO: a Kinea publicou “O Grande Truque” em 17/08, aprofundando a disputa EUA-China em IA; ndo é carta
mensal, mas insight oficial de gestdo.

« VISAO DO GESTOR: modelos chineses abertos estdo encurtando a distancia de qualidade e comprimindo
custo/preco; o valor pode migrar do modelo para aplicacdes e infraestrutura.

« POSICAO DIVULGADA: a Kinea afirma preferir “arsenal e palco” — infraestrutura e semicondutores — a apostar no
laboratério/modelo vencedor. Ndo informa empresas, pesos ou fundos especificos.

« SINTESE: 0 novo texto reforca o risco de sobreposicdo em IA, mas muda a lente: ndo basta possuir tecnologia; é
preciso separar gargalos escassos de camadas sujeitas a comoditizacdo.

* Nas demais 11 gestoras, nao foi localizado documento posterior ao j& processado. As cartas mensais de julho
seguem sendo as mais recentes na maioria das casas.

* Berkshire: nenhum filing material novo apds o 13F de 14/08. A leitura mais recente continua combinando forte
liquidez, aquisicbes/recompras e concentracao deliberada em agoes listadas, com a ressalva da defasagem do 13F.

Material novo da semana

Kinea — “O Grande Truque” - 17/08/2026
FATO: insight oficial sobre a corrida de inteligéncia artificial entre Estados Unidos e China. Abrir material oficial.

« VISAO DO GESTOR: EUA apostam em capital, clusters de chips e modelos proprietarios; China responde com
eficiéncia arquitetural, destilacdo e modelos de pesos abertos.

« VISAO DO GESTOR: se modelos ficarem “bons o suficiente”, roteamento e alternativas abertas podem reduzir o
poder de preco dos laboratérios. A métrica econémica correta seria custo por tarefa resolvida, nao preco por token.

« VISAO DO GESTOR: seguranca, retencdo de dados e disponibilidade ainda favorecem infraestrutura ocidental;
modelos abertos podem rodar em clouds ocidentais, transferindo ao cliente a responsabilidade por seguranca e
atualizagao.

« CENARIOS: (1) fronteira americana volta a abrir distAncia; (2) modelos abertos viram padréo; (3) surgem dois
ecossistemas tecnolégicos. Nos trés, chips e infraestrutura permanecem necessarios.

« PRATICA: a tese n&o equivale a “comprar qualquer ativo de IA”. A Kinea privilegia fornecedores de insumos
escassos e evita a camada de modelos onde enxerga risco de commodity.

Limite de evidéncia: nimeros e previsdes do texto sdo visdo/andlise da Kinea e ndo foram convertidos aqui em fatos independentes. A
casa nao divulga, nesse material, tickers, pesos ou atribuicdo por fundo.
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https://www.kinea.com.br/blog/kinea-insights-o-grande-truque/

Gestoras sem carta nova

Nao houve atualizacao posterior ao material ja processado. Para evitar reciclagem, segue apenas o documento
mais recente confirmado; os links remetem a fonte oficial.

Dynamo rta 128 — rendipitist 07/04/2026
IP Capital Partners Revolucdo Barulhenta — Relatério de Gestdo 02/2026

Alaska Asset Carta Mensal — jul/26 04/08/2026
Kapitalo Carta do Gestor K10 — jul/26 06/08/2026
Adam Capital Carta Mensal — jul/26 05/08/2026
Legacy Capital rta Mensal — jul/2 05/08/2026
Bahia Asset Carta do Gestor — jul/26 05/08/2026
Occam Brasil Carta Mensal + Crédito — jul/26 03/08/2026
JGP Carta Macroeconémica — jun/26 08/07/2026
Neo Investimentos Cartas do Gestor — jul/26 07/08/2026
Dahlia Capital Cila e Caribdis 10/08/2026

Consensos atualizados
 Inflacao e juros: desinflacao corrente e atividade mais fraca sustentam a possibilidade de cortes graduais no Brasil;
fiscal, petréleo e prémio global ainda limitam a ponta longa.

 Brasil: bolsa barata e setores domésticos seletivos convivem com eleicao e divida. O padrdo é risco calibrado, ndo
aposta direcional uniforme.

* Exterior/IA: crescimento do investimento em IA sustenta chips, energia e infraestrutura digital, mas a Kinea reforga
que monetizacdo dos modelos e retorno do capex seguem incertos.

* Cambio: permanece sem consenso — cartas recentes exibem tanto posicées pré-emergentes/real quanto USD
comprado.

« Crédito: carry segue atraente, porém alongamento e iliquidez exigem prémio; caixa e vencimentos curtos
continuam instrumentos ativos de risco.

Divergéncias que importam

e Onde capturar IA: Kinea prefere infraestrutura/semicondutores e evita apostar no “magico”; Dahlia estava
explicitamente comprada também em hyperscalers. A discordancia é sobre poder de preco, monetizacao e risco de
commodity.

 Brasil: Kapitalo, Bahia e Occam exploravam juros aplicados, enquanto Legacy e Dahlia Total Return preservavam
baixo risco local. O ponto de disputa é quanto a desinflacao compensa fiscal e eleicao.

e Délar: Bahia, Alaska e Occam estavam pré-emergentes/contra USD; Adam e Kapitalo usavam USD comprado. Isso
impede tratar “multimercados” como uma Unica visdo macro.
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https://www.dynamo.com.br/wp-content/uploads/2026/04/Carta-Dynamo-128.pdf
https://ip-capitalpartners.com/wp-content/uploads/2026/02/IP_RG_202602_AI-hi.pdf
https://www.alaska-asset.com.br/pdf/cartas/Mensais/2026/julho26.pdf
https://www.kapitalo.com.br/wp-content/uploads/2022/09/Carta-do-Gestor_K10-Julho2026.pdf
https://adamcapital.com.br/wp-content/uploads/2026/08/Carta-Mensal-Jul-2026.pdf
https://www.legacycapital.com.br/wp-content/uploads/202607_Carta-Mensal.pdf
https://www.bahiaasset.com.br/wp-content/uploads/2026/08/carta_do_gestor_jul26.pdf
https://occambrasil.com.br/wp-content/uploads/2026/08/Carta_Mensal_Julho_2026.pdf
https://www.jgp.com.br/wp-content/uploads/2026/07/JGP_Carta-Macroeconomica_Jun26.pdf
https://neo.com.br/cartas-do-gestor-julho-2026/
https://www.dahliacapital.com.br/post/cila-e-car%C3%ADbdis

Acoes, setores e classes citados explicitamente

A tabela separa exposicao divulgada de comentario. A auséncia de ticker/peso ndo deve ser preenchida por
inferéncia.

POSICAO DIVULGADA Kinea: infraestrutura e semicondutores ligados a IA; sem tickers, pesos ou fundo. Dahlia: EUA,
semicondutores/hyperscalers; Brasil em bancos, elétricas e ciclicos. Cartas recentes:
tecnologia/semis/fibra (Kapitalo, Legacy, Adam, Occam); bancos/elétricas/imobiliario (Bahia);
varejo/consumo (Alaska).

POSICAO DIVULGADA Juros aplicados Brasil (Kapitalo, Bahia, Occam); EUA aplicados (Bahia); petréleo curto versus longo
(Kapitalo).
POSICAO DIVULGADA Pré-emergentes/contra USD: Bahia, Alaska e Occam. USD comprado: Adam e Kapitalo. Dahlia reportou

hedges cambiais sem detalhar pares.
COMENTARIO Kinea: modelos abertos chineses, roteamento, clouds, chips Nvidia/Huawei e risco de comoditizagao.
Mencgéao analitica néo prova posicéo.
Berkshire Hathaway — sem mudanca material na semana

FONTE MAIS RECENTE: Form 13F-HR protocolado na SEC em 14/08/2026, fotografia de 30/06/2026. Filing oficial.
Complementos: 10-Q do 2T26 e relatério anual 2025.

¢ FATO: nao houve filing material posterior ao 13F de 14/08 na listagem recente da SEC verificada em 24/08.
Portanto, os dados abaixo nao sao novidade desta semana.

e AcOes listadas: o 13F mostrou Alphabet como nova concentracao relevante no fim de junho; também houve adicdes
em Delta e Lennar e redugdes em Capital One, Nucor, Kroger e Bank of America.

¢ Alocacao de capital: 0 10-Q reportou compras e vendas de acbes, recompras e aquisicdes integrais, enquanto a
companhia manteve caixa/T-bills muito elevados. A combinacao indica seletividade, ndo aversao absoluta a risco.

* Seguros: continuam sendo fonte estrutural de float e capacidade de investimento, mas resultados trimestrais
podem oscilar com sinistros e marcacao de mercado.

e Recompras e aquisicoes: devem ser avaliadas pelo preco versus valor intrinseco e pelo uso alternativo do caixa;
volume isolado ndo prova criacdo de valor.

¢ Sucessao: Gregory Abel aparece como principal executivo nos materiais mais recentes. O 13F agrega decisdes de
varios gestores e ndo permite atribuir cada operacao individualmente.

¢ Avaliacao de mercado: o caixa alto sinaliza disciplina e escassez relativa de oportunidades em escala, mas a
compra concentrada de Alphabet mostra disposicao para agir quando preco/qualidade parecem adequados.

Limitacdo: o 13F tem até 45 dias de defasagem, ndo mostra caixa/T-bills, subsididrias integrais, muitos ativos estrangeiros, hedges,
preco médio ou tese. Ndo deve ser copiado como carteira atual.

Conclusoes para a carteira do Jay

1. Mapear sobreposicdo em IA por fator econdmico: chips, hyperscalers, energia e data centers podem aparecer em
varios fundos mesmo quando os nomes diferem.

2. Nao transformar a preferéncia da Kinea por “péas e picaretas” em compra automatica: avaliar valuation, ciclo de
capex, concentracao e risco de excesso de oferta.

3. Manter separagao entre reserva, duration e risco: o consenso de cortes curtos nao elimina volatilidade
fiscal/eleitoral na curva longa nem o risco cambial.
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https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1067983/000119312526352200/0001193125-26-352200-index.htm
https://www.berkshirehathaway.com/qtrly/2ndqtr26.pdf
https://www.berkshirehathaway.com/2025ar/2025ar.pdf

Fontes oficiais e metodologia

Documento novo
Kinea — O Grande Truque (17/08/2026)

Ultimos materiais das gestoras

Dynamo — Carta 128 — Os Serendipitistas, 07/04/2026.

IP Capital Partners — Revolugéo Barulhenta — Relatério de Gestdo, 02/2026.
Alaska Asset — Carta Mensal — jul/26, 04/08/2026.

Kapitalo — Carta do Gestor K10 — jul/26, 06/08/2026.

Adam Capital — Carta Mensal — jul/26, 05/08/2026.

Legacy Capital — Carta Mensal — jul/26, 05/08/2026.
Bahia Asset — Carta do Gestor — jul/26, 05/08/2026.
Occam Brasil — Carta Mensal + Crédito — jul/26, 03/08/2026.

|GP — Carta Macroecondémica — jun/26, 08/07/2026.
Neo Investimentos — Cartas do Gestor — jul/26, 07/08/2026.
Dahlia Capital — Cila e Caribdis, 10/08/2026.

Berkshire Hathaway
SEC — 13F-HR do 2726 (14/08/2026) - 10-Q do 2T26 - Relatério anual 2025

Metodologia e corte

Comparagao dos URLs/datas com o estado persistente de 17/08/2026; consulta a paginas/APIs oficiais das gestoras, teste de URLs
mensais previsiveis e listagem recente da SEC. O buscador externo esteve indisponivel; por isso a confirmacéo foi feita diretamente nos
dominios oficiais. “FATO" descreve publicacdo/dado documental; “VISAO DO GESTOR” reproduz interpretacdo da casa; “SINTESE” é
leitura editorial deste relatério.

Este material é uma sintese de pesquisa, ndao recomendacdo personalizada. Cartas podem refletir mandatos e datas diferentes;
posicdes podem ter mudado apds a publicagao.
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https://www.kinea.com.br/blog/kinea-insights-o-grande-truque/
https://www.dynamo.com.br/wp-content/uploads/2026/04/Carta-Dynamo-128.pdf
https://ip-capitalpartners.com/wp-content/uploads/2026/02/IP_RG_202602_AI-hi.pdf
https://www.alaska-asset.com.br/pdf/cartas/Mensais/2026/julho26.pdf
https://www.kapitalo.com.br/wp-content/uploads/2022/09/Carta-do-Gestor_K10-Julho2026.pdf
https://adamcapital.com.br/wp-content/uploads/2026/08/Carta-Mensal-Jul-2026.pdf
https://www.legacycapital.com.br/wp-content/uploads/202607_Carta-Mensal.pdf
https://www.bahiaasset.com.br/wp-content/uploads/2026/08/carta_do_gestor_jul26.pdf
https://occambrasil.com.br/wp-content/uploads/2026/08/Carta_Mensal_Julho_2026.pdf
https://www.jgp.com.br/wp-content/uploads/2026/07/JGP_Carta-Macroeconomica_Jun26.pdf
https://neo.com.br/cartas-do-gestor-julho-2026/
https://www.dahliacapital.com.br/post/cila-e-car%C3%ADbdis
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1067983/000119312526352200/0001193125-26-352200-index.htm
https://www.berkshirehathaway.com/qtrly/2ndqtr26.pdf
https://www.berkshirehathaway.com/2025ar/2025ar.pdf

