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Econania gobal Inflagdo global o

Redugdo na inflagao em nivel global. Sinais de queda nos nucleos de inflagao, que ainda permanecem em niveis elevados em diversos paises.
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Fontes: Bloomberg, Refinitiv, bancos centrais, institutos de estatistica nacionais.



e Nucleo de inflacdo £ B canTAL

Redugdo na inflagao em nivel global. Sinais de queda nos nucleos de inflagao, que ainda permanecem em niveis elevados em diversos paises.

Paises avancados: nucleo de inflagao Paises emergentes: nucleo de inflagao
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el Inflacio de servicos A

Inflagdao de servicos com desaceleragao lenta.

Paises avanc¢ados: CPI servigos Paises emergentes: CPl servigos
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Nos avancados, percepcao de que o ciclo de aumento de juros chegou ao final. Na América Latina, expectativa de continuidade de reducao de juros.

Taxas de juros e expectativas de mercado Taxas de juros e expectativas de mercado
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Nos avancados, percepcao de que o ciclo de aumento de juros chegou ao final. Na América Latina, expectativa de continuidade de reducao de juros.

Decisoes recentes de politicamonetaria Precificacao de politicamonetaria
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Ecomamia global EUA: politica monetaria
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Fed sinaliza que nao deve reduzir juros enquanto nao houver confianga sobre trajetodria sustentavel da inflagdo a meta de 2%.
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ATIVIDADE

Economia global

EUA: atividade economica
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% DO BRASIL

Atividade econdmica tem sido resiliente, sustentada principalmente pelo consumo. Investimentos sob impacto das pressdes contracionistas.
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Bonomagiobal Politica fiscal: divida e custo de rolagem L aanco e

Aumento no endividamento e no custo de rolagem das dividas dos paises demandam recursos crescentes.

EUA: Divida publica Divida publica — grupos de paises Pagamentos de juros: grupos EUA: Emissao liquida
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Economia global

Logistica: transporte maritimo
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Conflitos no Oriente Médio elevam custos do transporte maritimo.
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S oo Riscos para a economia global L sanco ce

Geopolitica volta a ser percebida como um grande risco para a economia global. Crédito privado nos EUA se destaca como fonte de risco de crédito.

Riscos de cauda Fontes de risco sistémico de crédito
% %
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Inflacao
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Fonte: BofA Global Fund Manager Survey (Jan/24)



INFLACAO

Brasil

Brasil: inflacao
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A inflacao mantém trajetdria de queda, com destaque para as medidas de inflagao subjacente, que se aproximam da meta.

IPCA, médiados nucleos e meta
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Inflagao de servigcos ainda acima do observado no periodo 2018-19.

Inflagcao de servigos
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INFLACAO

Brasil

Brasil: expectativas e inflacao implicita
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Expectativas de inflacdo de longo prazo permanecem desancoradas.
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TAXA DE JUROS

Brasil

Juros nominais e reais
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Taxa de juros real no Brasil tem tido queda semelhante a taxa Selic.

Taxas de juros nominais
(taxas para diferentes prazos, % a.a.)
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TAXADEJUROS | Taxa de juros reais R

Brasil

Taxa de juros real também tem diminuido no Brasil, mais do que nos pares.

Juros reais ex-ante: Brasil e Juros reais ex-ante: Brasil e Juros reais ex-ante: diferenca entre
economias avancadas economias emergentes Brasil e média dos pares*
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TAXA DEJUROS Taxa de juros reais vs. taxa neutra b oo ™

Brasil

Diferenca entre taxa de juros real e taxa neutra € menor no Brasil do que nos pares.

Esforco monetario: taxade juros real de 1 ano menos taxa real neutra
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ATIVIDADE Atividade econOmica DO BRASIL

Brasil

Previsao PIB 2024*

Indicadores de atividade seguem consistentes com o cenario de desaceleragao da economia. Mercado de trabalho continua mostrando resiliéncia.
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POLITICAFISCAL Fiscal: resultados e projecoes A

Brasil
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MERCADOS Mercado de debéntures v DO BRASIL

Brasil
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Etapas do amadurecimento

Matriz limpa

 Demanda por producao de energia limpa
Agricultura limpa

* Producaode alimentos respeitando o meio ambiente
Financas sustentaveis

* Investidores com politicas de governanca para a questao ambiental

Fundos

Private equity

Fundos de infraestrutura

Fundos imobiliarios

<
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oques climaticos Estabilidade

afetam os precos

relativos Financeira

POIitica Choques recorrentes
Monetaria com persisténcia e

magnitude incertos

Safras, alimentos,
energia e outros
precos relativos
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Canais de transmissao de riscos climaticos para as IFs

Riscos climaticos fisicos

Alteragoes na oferta e na demanda
Outros riscos financeiros
Danos ou reprecificacdo de ativos de .
familias e empresas B 3 Risco de credito (depreciacao de
S - / colateral)
- ”/' . Pergunta na Pesquisa:
Deterioragdo do cenério macroecondmico ‘.f \ \ / S
- ,I,,E J Indique os trés principais canais de
. transmissao de riscos climaticos fisicos
Mudangas nos pregos devido a mudangas para riscos financeiros porordem de
estruturais ou choques de oferta relevancia (o mais relevante em
primeiro) para sua instituicdo. Faca
Outros canais de transmissao Risco de crédito (inadimpléncia) aSSOCIa(‘?aO do risco cllmatlgo,feu .
respectivo canal de transmissao e risco
financeiroa que sua IF estd exposta.

Perda de produtividade de empresas por
interrupgao de negécios ou ociosidade de
ativos

Risco de liquidez (risco de

Perdalreducao de renda das familias
refinanciamento)

Risco de mercado (re Iiat;ao de
Redugao da produtividade do setor mmodim( a;:f etc)
agricola ' ’
Canal de transmissao Risco financeiro
W B ]
Citagdes 10 20 30

Fonte: BCB, Pesquisa de Estabilidade Financeira.




Canais de transmissao de riscos climaticos para as IFs

Riscos climaticos de transicao

Aumento custo/consumo de energia
Mudancas no zoneamento produtivo agricola
Litigdncia climéatica

Perda/reducdo de renda das familias

Entre outros

Fonte: BCB, Pesquisa de Estabilidade Financeira.

Alteragbes na oferta e na demanda

Aumento de custos devido a

politicas/regulagdes para economia de
baixo carbono

Aumento de custos/investimentos devido a
novas tecnologias

Barreiras de mercado devido a mudangas
regulatorias e politicas intemacionais

Deterioragao do cenario macroecondmico

Mudangas nos habitos dos consumidores

Mudangas nos pregos devido a mudangas
eslruturais ou choques de oferta

Outros canais de transmissao

Reducao da produtividade do setor
agricola

Canal de transmissao
Citagoes

Qutros riscos financeiros

Risco de crédito (depreciagao de
colateral)

Risco de crédito (inadimpléncia)

Risco de liquidez (aumento na demanda
por liquidez)

Risco de mercado (reprecificagao de
commodities, agdes, etc)

Risco financeiro
]

10 15 20 25

Pergunta na Pesquisa:

Indique os trés principais canais de
transmissao de riscos climaticos de
transicao para riscos financeiros por
ordem de relevancia (o mais relevante
em primeiro) para sua instituicdo. Faca
associacao do risco climatico, seu
respectivo canal de transmissao e risco
financeiroa que sua IF estd exposta.
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Regulador e T N

2020 2021
1995 BC#*J‘ 1° RIS

Aperfeicoamento normas Riscos SAC e

2019 divulgac¢ao de informagoes
Monitoramento impactos
Brumadinho no SFN Bureau de Crédito Rural - Res. BCB 140
2008 Ampliacao coleta informagdes Riscos SAC -
Crédito rural Amazodnia - 2018 s
Res. CMN 3.545
yA\yyi
2010 ST ; e
- : Contabilizacao de ativos de sustentabilidade -
Crédito rural Agricultura IN BCB 325
de Baixo Carbono - 201 7
Res. CMN 3.896 . Avaliacao exposicao do SFN a riscos de transicao
Gerenciamento Integrado
de Riscos (E + S) - T S
2014 Res. CMN 4.557 Analise cenario climatico - risco de seca extrema

Critérios de sustentabilidade - gestdo de reservas
PRSA - Res. CMN 4.327

2016
2023
2015 Andlise de cenario climatico - risco de chuvas intensas
Monitoramento impactos . o
da seca no SFN Impedimentos SAC crédito rural - Res. CMN 5.081
A ‘\ v, A

R

B C#)‘ | |.:|',.:;, m%ﬁmnm




Objetivo da Agenda BC# Sustentabilidade

Dentro do mandato do BC, nosso objetivo é criar condi¢cdes favoraveis para:

* O desenvolvimento de financas sustentaveis no ambito do SFN;

* Incluindo o uso das melhores praticas internacionais relacionadas a financas
sustentaveis;

A maior disponibilidade de recursos para empreendimentos sustentaveis; e

O melhorgerenciamento de riscos socioambientais e climaticos.

<
BCH# | iiimmam
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Sustentabilidade

Destaques de iniciativas concluidas:

Parcerias: Politicas e instrumentos:

= Adesdo a Network for Greening the Financial System (NGFS). = |nclusdo de critérios de sustentabilidade na gestao das reservas
=  Memorando de Entendimento com a Climate Bonds Initiative (CBI). internacionais.

Regulacao:

Acoes internas:

= |ntegracao dos riscos social,ambiental e climaticos ao arcabouco = Lancamento do “Relatério sobre Riscos e Oportunidades

para gestao de outros riscos tradicionais, tais como crédito, Sociais Ambientalée Climaticas”
\ :

Eereadoyliquidez e operacibmak =  Criacdo do Comité de Economia Sustentdavel (ECOS) do BC.

= Divulgacdo de informacgdes sobre riscos sociais, ambientais e
climaticos pelas IFs.

= Cria¢do do Bureau de Crédito Rural.

Supervisao:

= Realizagdo de testes de estresse para riscos climaticos.

= Aperfeicoamento da supervisao de Risco Social, Ambiental e Climatico (RSAC)

= Estruturacdao e ampliacdo da coleta de informacdes sobre riscos socioambientais (DRSAC)

BC#' | dcnoemmst
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Relatorio de Riscos e Oportunidades Sociais, Ambientais e Climaticas

Relatério de Riscos e Oportunidades Sociais,
Ambientais e Climaticos

Volume 3 | Outubro 2023

Disseminar as iniciativas sociais, ambientais e climaticas do BC de
forma integrada.

Apoiar a acao integrada do BC em a¢0es sociais, ambientais e
climaticas.

Demonstrar o comprometimento do BC com a agenda de
sustentabilidade.

Alinhar o BC as melhores praticas de transparéncia de
informacdes sociais, ambientais e climaticos na comunidade de

bancos centrais.

Manter o BC na fronteira do desenvolvimentos da agenda de
sustentabilidade e servir de exemplo para outras instituicdes.

Prestar contas a sociedade.

BC#'
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* 2 milhdesdeoperacdes/ano

* Integra basesde dados de agéncias governamentais

* Uso de dados geoespaciais

Bureau de Crédito Rural

Fortalece compliance com leis ambientais e sociais

* Resolucdo CMN 5.081/23 — ampliacdo das regras e maiorrigor a
conformidade ambiental

* Open finance -



Bureau de Crédito Rural

~

J

—\
* Sobreposicdao de coordenadas geodésicas
:-_(,> * Auséncia de CAR (Registro da propriedade no Cadastro Ambiental Rural - CAR é obrigatdrio para a concessao de crédito rural)
o * Condi¢des semelhantesa trabalho escravo
‘" * Acgdes de Supervisao em trabalho infantil
\ )
)

/BCB Resolugdo 140
* Impedimentos:
* Terralndigena
S + Terra Quilombola
'l:" . l,Jnidades de conservacao
* Areas do bioma Amazonia embargadas pelo Ibama devido a desmatamentoilegal
* AcOesde Supervisdao em areas embargadas pelo Ibama
\° BCB Resolug¢do 204 - Open finance

~

—/
) f
CMN Resolu¢ao 5.081
. * Estende atodos os biomas asrestricoes até entdo aplicadas somente ao bioma Amazonia;
o * Aprimora as defini¢cOes relativas a unidades de preservacao e florestas publicas;
m * Proibe concessaode crédito a propriedades com CAR suspenso;
* Adota coordenadas de CAR como fronteiras geograficas da propriedade, o que facilita as verificagdes na concessao e no
monitoramento das operagoes.

J
N

J

<
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Sustentabilidade na gestao das reservas internacionais

C’; COMPOSICAO DO PORTFOLIO

A GESTAO DE RISCOS

@ TRANSPARENCIA/ DISCLOSURE

<
BC#/ | qenosmsi
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Sustentabilidade na gestao das reservas internacionais

Alocacdo estratégica dos ativos Exposi¢do em green, sustainability e social bonds
= QOs investimentos das Reservas Internacionais seguem perfil 1000

conservador.
= N3o hd consenso internacional de melhores praticas em 1,500

metodologias e métricas para avaliacdo dos riscos climaticos de

portfolios de investimento. a
21,000
= Técnicas de otimizagao de risco e retorno, observados os critérios o
de seguranca, liquidez e rentabilidade, priorizadas nesta ordem. g
500
= Exercicios de otimizacdo consideram varias classes de ativos,
inclusive “green bonds”.
’ , mm mm wm B N

= Métricas de exposicao a riscos climaticos sao consideradas no

. - . . dez-16 dez-17 dez-18 dez-19 dez-20 dez-21 dez-22
processo decisorio de alocacdao dos investimentos.

BSupranacionais W Agéncias governamentals W Soberanos 1 Gov. local

Fonte: BCB, dez/2022.

-
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Destaques:

Parcerias:

Regulacao:

=  Aprimoramento da divulgacao de informacdes por IFs com base nas

recomendacdes da TCFD.

* |Implementa¢do de novosimpedimentos no Bureau de Crédito

Rural.

= Definicao de beneficios sociais, ambientais e climaticosem

operagde

Supervisao:

sde crédito rural.

Sustentabilidade — Agcoes em andamento

Politicas e instrumentos:
= Desdobramento do MoU com a CBI. n

Estimativa dos efeitos de riscos socioambientais na economia e
no SEN.

Acoes internas:

= Aprimoramento dos testes de estresse para riscos climaticos —

fase 2.

Realizagao do inventario de emissdes de GEE do BC e dos
planos de redugao/mitigacdo, pelo CRSO.

Promocgao da cultura de sustentabilidade pelo Comité de Riscos
Socioambientais do BC (CRSO).

Reducdo do impacto ambiental nos processos de meio
circulante.

Inclusao do tema RSA no Museude Economia.

BC#f
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ESG no GTI- Tokenizacao de ativos

Avaliagao de impactos potenciais do uso de DLT na aceleragao do desenvolvimento de mercados de ativos ligados a atividades sustentaveis (GTI ESG).

DIAGNOSTICO

= Ativosligados asfinancas
sustentaveis operam
sem infraestrutura adequada.

= Necessidade de fortalecer
integridade, confiabilidade e
transparéncia.

= Plataformado Drextraz
oportunidades para o avanco de
instrumentos financeiros que dao
suporte a agendade
sustentabilidade, estimulando a
tokenizacao de ativos ESG.

OBIJETIVOS

AGENDA DE TRABALHO

= Mapeamento dasatividades dos
agentes e servicos envolvidos;

= Estudodoimpacto -tecnologias
DLT/blockchain;

= Levantamentode ganhosde eficiéncia
e riscos para o SFN;

= Avaliacaodaseguranca cibernéticade
solucdes de tokenizacao; e

= Diagndsticodo arcabouco legal e
proposicao de ajustes regulatorios.

" Férunsde debates— Maia Jul23
= Mesas redondas—Ago23
= Lift Talk ESG — Set23

= Painel ESG em Evento Real Digital —
Out23

= Relatério—Finalde 2023

= Como visdo de futuro, o G20 Techsprint 2024 (em parceria com o BIS Innovation Hub) apresenta-se como férum/arena
parasolucao dos problemas ja monitorados e geracao de novas ideias.

<
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Taxonomia sustentavel brasileira

A taxonomia sustentavel brasileira integra o eixo Finangas Sustentaveis do Plano de Transformacao Ecoldgica.

Objetivos estratégicos Governanc¢a emtrés niveis
= Mobilizar e reorientar o financiamento e os investimentos 1. GT dedesenvolvimento da taxonomia—deliberativa
publicos e privados para atividades econdmicas com impactos 2. Comité supervisor dos grupos técnicos, de instancia consultiva

ambientais, climdticos e sociais positivos, visando o
_ o _ ) 3. Grupos:
desenvolvimento sustentavel, inclusivo e regenerativo.

3.1. Técnicos setoriais e tematicos
= Promover o adensamento tecnolégico wvoltado a
3.2. Instancia consultiva composta por representantes da

sustentabilidade ambiental, climatica, social e econbmica, com ) o
sociedade civil

elevacao de produtividade e competitividade da economia

brasileira em bases sustentaveis.

= Criar as bases para producdao de informacdes confidveis dos
fluxos das financas sustentaveis ao estimular a transparéncia, a
integridade e visao de longo prazo para a atividade econdmica e
financeira.

<
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Emissoes brasileiras de titulos sustentaveis — Principais caracteristicasl®

2015-2022

Emissdes brasileiras de titulos sustentaveis no mercado externo,
Mercado de emissao O principal mercado de colocacao foi o mercado externo. em bilhGes de Doélares

Valor emitido Foram 21 bilhoes de délares em titulos emitidos por meio de 41 emissoes, 26
emissores e 12 setores econdomicos.

Tipo de emissor 84% desse montante por empresas, e para estas, as emissoes dos titulos sustentaveis
representaram aproximadamente 14% das emissoes externas.

Principais instrumentos Os sustainability-linked bonds foram os principais instrumentos de financiamento

adotados pelas empresas ; para os bancos foram os green bonds (GB). . - . B
0

Emissdes soberanas Com relagdo as emissdes soberanas, a Secretaria do Tesouro Nacional divulgou 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
recentemente o framework para emissao de titulo sustentavel soberano

brasileiro™®, Representatividade dos titulos sustentaveis nas emissdes externas
Empresas brasileiras — domicilio pais e exterior

Moeda da emissao O délar foi a moeda de emissao predominante.

Revisao externa Os frameworks das emissoes foram revisados por opinioes de segunda parte, 3% 6%
predominando Sustainalytics e Institutional Shareholder Services Inc (ISS). e . - i

Alinhamento com padroes As emissoes foram alinhadas a algum principio ICMA ou com as defini¢oes de
internacionalmente aceitos verde da CBI.

Nota de crédito 20% das emissoes foram classificadas como investment grade.

Presenca em indices de GB  As emissoes de GB, por bancos e empresas, que atenderam o montante minimo,

globais e de mercados integram indices de sustentabilidade de renda fixa, por exemplo, o GENIEdo JP

emergentes Morgan e GB Index da Bloomberg. Esse Gltimo abrange apenas emissdes com grau
de investimento, enquanto o primeiro inclui titulos sem grau de investimento.

2016 2017 2018 2019 2020 2021

Titulos convencionais  m Titulos sustentaveis




Emissao soberana de titulos sustentaveis no exterior

Resultado da primeira emissao de titulos sustentaveis do Brasil em ddlares.

Primeira emissao (em 2023)
= USD2,0bi em GLOBAL 2031 ESG, mercado norte-americano
= 6,25%a.a.(cupom)

= Benchmarkde 7 anos, onde se concentram as emissoes privadas

Dados da negociagao
= |deia inicial: USD1-USD1,5 bi; Demanda: USD6 bi (2-3h)
= 241 contasinteressadas

= Yield de 6,5%: spread de 181,9 pontos-baseacima da US Treasury de referéncia

Fonte:Secretaria do Tesouro Nacional.

<
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Mercado primario de debéntures: emissoes verdes

Debéntures: emissoes verdes por ano Spread na emissao
Média mensal, pontos percentuais
8
21,1 20,3
6
14,0 4
10,6 AT VRS N . s 2
7,8 - 5 Torus o % I .: :
B ¥ " - ¥ -
5,2
4,3 4,4
3,6 ! @)
1,9
(4)
2019 2020 2021 2022 2023 (set) jan-19 ago-19 mar-20 out-20 mai-21 dez-21 jul-22 fev-23 set-23
= Normal ====Incentivada
B Emissdes (RS Bi) B % em relagdo ao Total Normal Verde ressees Incentivada Verde

Fonte:B3.
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Obrigado!

Roberto Campos Neto

Presidente do Banco Central do Brasil
21 de fevereirode 2024
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http://pt-br.facebook.com/bancocentraldobrasil/
http://www.instagram.com/bancocentraldobrasil/
http://twitter.com/bancocentralbr
http://br.linkedin.com/company/banco-central-do-brasil
http://www.youtube.com/user/BancoCentralBR
https://www.threads.net/@bancocentraldobrasil
https://www.tiktok.com/@bancocentraldobrasil
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