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ECONOMIA GLOBAL

Crise do covid: efeitos das politicas de suporte Yo L

Respostas de politica geraram aumentos de renda, desequilibrios entre oferta e demanda, e inicio da elevacao da inflacao.
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Fontes: Bridgewater Associates, Jorda, Liu, Nechio, e Rivera-Reyes, “Why Is U.S. Inflation Higher than in Other Countries?”, FRBSF Economic Letter, 2022.
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Aumentos na demanda por bens geraram elevacao na demanda por energia e gargalos setoriais.

EUA: Demanda por bens e servigos
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Fontes: FRED Economic Data, International Energy Agency (IEA).
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Pressoes sobre a inflacao global R

= Conflito entre Russia e Ucrania e lockdowns na China adicionaram pressdes ao cenario global.

* Os choques exacerbaram as pressdes inflacionarias que ja vinham se acumulando tanto em EMEs

como em AEs.

» Mudanca no patamar da inflagdo global.

= Conflito produz impactos de curto e longo prazo sobre a questao energética.
 Medidas para garantir seguranca energética e alimentar.
v' Medidas podem afetar incentivos para produc3o.
* Aumento dos desafios na transicao para uma economia verde.
* Maior incentivo para utilizacao de fontes de energia alternativas.

* Redesenho das matrizes energéticas e dos sistemas de producao.
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Energia

Precos de energia (e
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Energia

Gargalos na producao de energia (L mam e

Reducgdo na resposta do capex aos precos. Intervencdes para garantir seguranga energética podem reduzir incentivos para a producao.
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Energia

Tradeoffs da transicao verde (GRS S,

Demanda por materiais utilizados em tecnologias limpas tem aumentado. Transicao para uma economia mais sustentavel mostra tradeoffs importantes.
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Inflacao

Inflagao global L avcocanTaat

Inflagdo cheia (% a/a) Nucleo da inflagdo (% a/a)
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Inflacao

Inflagao global: mudanca de regime (L BANCO AL

Regimes de inflacao baixa: Sinais recentes de mudanca para regime de inflagao mais alta:
* Menor variancia da inflagdo por causa da queda na correlagao entre itens * Mudangas grandes e persistentes em precos salientes
* Menor repasse de choques para o nucleo, mesmo em itens salientes * Maior concentragao de negociacgdes salariais e indexacao
EUA: Variancia PCE Spillovers* de precgos setoriais Spillovers* de pregos setoriais
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Fonte: BIS, Annual Economic Report (2022) * % da variancia de inflacdo setorial explicada por choques e precos dos outros setores em horizonte de 1 ano. 9
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Inflacdo

Inflacao: EMEs (&b Bavco cetaaL
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Inflacdo

EUA: inflagao (£ Bavco cevrnas

Inflacdo segue pressionada, e nucleo apresenta crescimento impulsionado pela inflacao de servicos.

CPI EUA e Nucleo de Inflagao CPI cheio, principais contribuicoes
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Mercados

Politica monetaria (&b Banco cenal

A normalizagao monetaria nas AEs tem se acelerado. Revisdao para baixo nas taxas terminais, com perspectivas de deterioracdao da atividade econémica.
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Mercados

EUA: politica monetaria (& Banco centma

N2 de aumentos de 25 bps do Fed
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Atividade econdmica

AEs: atividade economica (GRS S,

Sinais de desaceleragao econdmica na Zona do Euro e nos EUA, embora em ritmos diferentes. Nos EUA, dicotomia entre PIB e mercado de trabalho.
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Atividade econdmica

Projecoes para atividade global Rl

Queda nas projecOes para a economia global. Brasil é exce¢cao, com melhora nas projecdes para 2022.
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Atividade econOmica

Confianca
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Queda na confianga do consumidor, especialmente em paises avangados.

Confianga dos Consumidores
(média movel 3 meses, dez/19 =100)
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Confian¢a da Industria
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Atividade econOmica

“Soft” ou “hard landing”? b Bommac

Aumento das preocupac¢des em relacao a uma recessao global.

Percepg¢ao sobre chance de recessao Probabilidade implicita de recessao*
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*Probabilidade de recessdo 12 meses a frente calculada com base nas taxas dos titulos do tesouro
americano de 3 meses e 10 anos, nos mercados a vista e a termo. Areas em azul denotam periodos

Fontes: BofA, Haver Analytics, Federal Reserve e Barclays Research. de recessdo. 18
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Mercado

Bolsas e condic¢oes financeiras globais (1 B8 i

USD Bilhdes USD Bilhdes
Bolsas S =
150 o N 20
(Fev 2020:100) o " N 10 42
S W& o
140 - S @ -8
T wm g -10
O | ° 5 -58
130 2,3
EUA (S&P) - S 3 -30 -108
Japao 0 ';‘é’ g 40
120 Indonésia g < -50 e
Chile o
o -60 -208
110 México dez-21 jan-22 fev-22 mar-22 abr-22 mai-22 jun-22 jul-22
China —ndia — Coreia Taiwan —Turquia
100 Reino Unido —— Africa do Sul Tailandia e Brasil e China (dir)
Brasil 104
7))
90 S n
O, m 103
- [=)
80 2 1S
O @ !
O 2 101
70 Q O o
T 2% 100
Y a3
60 -_8 é 99
.e 98
50 jan-20  jun-20  nov-20 abr-21 = set-21 fev-22 jul-22
fev-20 jul-20 dez-20 mai-21 out-21 mar-22 ago-22 ——Desenvolvidos Emergentes ===EUA ===Global

Fontes: Bloomberg. 19



ECONOMIA GLOBAL

Mercados

Mercados financeiros

EUA: Riqueza x PIB

(Valores nominais, Outubro 1951 = 1 USS)
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Percepc¢ao sobre
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(Bofa Global Fund Manager Survey)
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Geopolitica global L+ DO BRASIL

Guerra

Conflito entre Russia e Ucrania deve provocar reorganizacao dos blocos geopoliticos com implicacdes para as cadeias de comércio.

Alinhamento geopolitico global*

A reorganizacao geopolitica tem
implicacdes para os fluxos de
comeércio de produtos como:

* Energia
e Petrdleo
* @Gas natural
* Alimentos
* |nsumos basicos
e Suprimentos bélicos

Reorganizacao pode representar
uma oportunidade para o Brasil.

-1.00, -0.52
-0.52,-0.38
-0.38,-0.11
-0.11, 0.23
0.23, 1.00

* Nota: O mapa mostra uma classificagdo dos blocos centrados em EUA e China, com base na semelhanca
de votos na Assembleia Geral das Na¢des Unidas O indice de semelhanca varia de -1 (maior alinhamento
a China e 1 (maior alinhamento aos EUA).

Fonte: Goes, C. and E. Bekkers, "The impact of geopolitical conflicts on trade, growth, and innovation: An illustrative simulation study“, VoxEU, 2022. 21



PMI Manufatura

Indicadores de Gargalos

ECONOMIA GLOBAL

Gargalos setoriais (&b Bavco cetaaL

Alivio nos gargalos setoriais existentes: fretes, semi-condutores e tempo de entrega. 900  — Global Container Index
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Fontes: Bloomberg, Refinitiv.
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Inflacdo

13 IPCA e meta de inflagao
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Inflagcao ao consumidor (IPCA)

22

18

-6

jul-15

4 L BANCO CENTRAL
'*_V DO BRASIL

Inflagdao por segmentos
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- Precos administrados Servicos

—— Bens industriais — = Alimentacdo no domicilio
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ECONOMIA DOMESTICA

Inflacdo

Inflacao ao consumidor e expectativas (L mam e
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ECONOMIA DOMESTICA

Inflacao

Inflagao: Brasil em relagao a outros paises (L mam e
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ECONOMIA DOMESTICA

Politica monetaria (&b Bavco cetaaL

2482 Reuniao do Copom — Agosto de 2022

* Considerando os cenarios avaliados, o balango de riscos e o amplo conjunto de informagdes disponiveis, o Copom decidiu, por
unanimidade, elevar a taxa basica de juros em 0,50 ponto percentual, para 13,75% a.a.

* 0O Comité entende que essa decisao reflete a incerteza ao redor de seus cenarios e um balanco de riscos com variancia ainda maior do
gue a usual para a inflacao prospectiva, e € compativel com a estratégia de convergéncia da inflacao para o redor da meta ao longo do
horizonte relevante, que inclui o ano de 2023 e, em grau menor, o de 2024.

* 0O Copom considera que, diante de suas projecdes e do risco de desancoragem das expectativas para prazos mais longos, é apropriado
gue o ciclo de aperto monetario continue avancando significativamente em territorio ainda mais contracionista.

* O Comité enfatiza que ira perseverar em sua estratégia até que se consolide ndao apenas o processo de desinflacdo como também a
ancoragem das expectativas em torno de suas metas.

* O Comité avaliara a necessidade de um ajuste residual, de menor magnitude, em sua préxima reunidao. O Copom enfatiza que seguira
vigilante e que os passos futuros da politica monetaria poderao ser ajustados para assegurar a convergéncia da inflacdo para suas
metas. Nota ainda que a incerteza da atual conjuntura, tanto doméstica quanto global, aliada ao estagio avancado do ciclo de ajuste e
seus impactos acumulados ainda por serem observados, demanda cautela adicional em sua atuacao.
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ECONOMIA DOMESTICA
Atividade

Brasil: atividade economica e gl

Melhora recente nas proje¢cdes de mercado para o PIB puxada pelo avanco do comércio e dos servicos.

Proje¢ao PIB 2022 Atividade econémica
2,7% 113 Média 2018-2019=100
2,4% Servigos
2,1% 105 IBC-BR
1,8% 1,70%
o
97
1,5%
T 1,00% 29
[
0,9%
0,80% @,
0,
0,6% -
0,3% 1
0,30%
0,0% 73
mar-21 jul-21 nov-21 mar-22 jul-22 jan/20 ago/20 mar/21 out/21 mai/22
® BCB ¢ FMI Focus

Fontes: BCB, FMI e Focus (mediana dos ultimos 5 dias) e IBGE. 27



ECONOMIA DOMESTICA
Atividade

Brasil: mercado de trabalho (GRS S,

Melhora consistente no mercado de trabalho.

16
o
&
a 14
£
Q _
& 12
©
(]
©
© 10
X
Ic_B 9,0

8

jun-16 jun-18 jun-20 jun-22
*O 64 63,2
UT
& 6
=
.2
) —
5 60
(o
)
o 58
©
&
= 56

jun-16 jun-18 jun-20 jun-22

*Linha tracejada representa a média de junho de 2016 a fevereiro de 2020, igual a 63,2.

Fonte: IBGE, com dessazonalizagado pelo BCB.

100
C —
'g?
oo R
T 95
S
€3
5T«
S S
£ 4
22 s
2=
a £

80

dez-14 jun-16 dez-17 jun-19 dez-20 jun-22

(7]

S 40

S

g 38

§ = 36
()

A 2 34

8 E

2 32

o

o 30

g jun-16 jun-18 jun-20 jun-22

Z

Formal = |nformal (direita)

28



ECONOMIA DOMESTICA

Mercado de crédito

Crédito no Sistema Financeiro Nacional (1 B8 i

25% saldo de crédito 4,5% Taxa de m(a:jlmplencna
0
(A/A%) 21,9% pp 4,0%
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Fonte: BCB 29



ECONOMIA DOMESTICA

Fiscal

Fiscal: resultado primario e DBGG et Botmas

Resultado Primario do Governo Central Divida Bruta do Governo Geral Evolucao da proje¢dao DBGG/PIB
RS bilhdes % PIB (varios anos, Focus™ mediana % )
100 100
1
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Projecdo Nov/20
50 95
85
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* Atualizado até 12/08/2022

Fonte: Focus, BCB 30



AGENDA BC# Moderniza¢ao da legislagao cambial

e A nova lei aprovada estabelece:

= Um arcaboucgou legal moderno, compacto
e seguro para o mercado cambial.

e Objetivos:

= Simplificar a legislacao cambial e
aprimorar o ambiente de negdcios.

=  Facilitar as conexoes com sistemas de
pagamentos de outros paises.

e BCB lang¢ou consultas publicas sobre novas
regras
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O que esta acontecendo no mundo digital

= As pessoas estao procurando por
uma representacao digital de algo
que tenha valor

= Colocando um encryption nesse ativo

= Distribuindo em um ledger, para que
o ativo seja verificavel e transferivel
com divisibilidade
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Entdo, qual e o verdadeiro
debate?

= Estamos migrando para uma economia
tokenizada?

= Atransformacao principal é tokenizar e
transacionar ativos

= Estamos falando de extrair valor de um
ativo de forma digital

= Arte, foto, propriedades, ideias e
até dinheiro

i
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Se a tese da tokenizacao for verdadeira, entao o século XXl sera um periodo
de criacao de redes multi-ativos, reguladas, globais e tokenizadas*

* The Regulated Internet of Value, Citi's Digital Policy, Strategy and Advisory, 06/21.
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. Pix ganha espaco e se populariza

Volume de transagoes Pix e valor médio

@ (em RS bilhdes e RS)
Q 934
@,
@,
Chaves PIX
registradas
(em milhdes) y Q
Total : 478,4 mi N
em jul/2022
o
()
() O °
()
. ‘1° y o 451
30 I v ° .
()
[ |
nov-20 mar-21 jul-21 nov-21 mar-22 jul-22
mmm \/olume (RS bilhdes) =0O=\/alor médio do PIX (RS)

Fonte: BCB.

Pix Saque e Pix Troco

(milhares de operacdes)
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. Pix: Agenda Evolutiva 2022 0:0 DTX

Produtos/Funcionalidades 2022-2023 Produtos em operagao

Desenvolvimento Estimulo ao uso e acdes para assimilacao

das funcionalidades

94 \ 4
5.\ Débito Al \ Liquidacao
y Automatico - N30 Prioritaria

Usuarios Participantes Automacao

Pix Cobranca
(Arquivo Padronizado) Iniciador de pagamentos Remuneracdo da Conta PI

(operacdes iniciais)

Produtos em concep¢ao

Exemplos:

* Pixinternacional

 Pagamentos offline

* Pix Garantido/Crédito

e Cooperacao com outros paises
 Colbmbia, Uruguai

Definir
agenda evolutiva

2023




AGENDA BC#

Jpenfinance

Implementacao gradual

Objetivos:
Promover competicao, eficiéncia e
seguranc¢a da informacao

Condicoes de equilibrio adequad
entre instituicoes financeiras ja
existentes e novos participantes
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Solucoes que podem ser desenvolvidas
a partir do Open Finance:

% Dispositivos para comparacao
@{ de servigos e taxas

Aplicativos para aconselhamento
e planejamento financeiro

Iniciagdo de pagamentos

por midias sociais

Marketplace de crédito



AGENDA BC#

DpPenfinance
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Open Finance em numeros:
/Eﬁj +7,5 milhSes de consentimentos de compartilhamento de dados de clientes

Meédia de mais de 260 milhdes de chamadas de API (fase 2) nas ultimas semanas

5o

+4 bilhdes de chamadas de API (fase 2)

+800 instituicdes participantes (fases 2 e 3)

Q B

Modelo é referéncia mundial: maior e mais abrangente
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CHALLENGE

11/02

04/03

A ser definida

120 dias apos o inicio

10/01 O

30/11/2021 O

O

O
|

O
|

O
[

Divulgacao do laboratério

Abertura das inscricoes

Encerramento das inscricoes

Selecdo dos projetos

Divulgacao dos projetos
selecionados

Inicio da execucao dos
projetos

Fim da execucao dos
projetos

Real Digital

Foco
Casos de Uso
Protocolos de DeFi
DvP, PvP
loT
Infraestrutura
Interoperabilidade, Escalabilidade

Programabilidade, Privacidade
Acessibilidade, Usabilidade

Proximos passos
Projetos piloto



LiFT

CHALLENGE

Proponentes selecionados

Aave

Banco Santander Brasil
Febraban

Giesecke + Devrient

Iltat Unibanco, B3 e R3

Mercado Bitcoin, Bitrust e CPgD

Tecban e Capitual

VERT, Digital Assets e Oliver Wyman

Visa do Brasil, ConsenSys e Microsoft

Real Digital

Casos de Uso

DeFi- Pool de Liquidez

DvP — Ativos reais

DvP - Titulos tokenizados

Offline dual

PvP — Brasil e Colémbia

DvP — Ativos digitais (cripto-ativos)

loT — Armarios inteligentes/logistica para e-
commerce

Dinheiro programavel — financiamento para
atividade rural

Defi - financiamento para PMEs



Ativos virtuais (criptoativos)
Paises avangam na regulagdo de ativos virtuais. =

Por que regular:

* PLD/CFT, problemas de conduta, vulnerabilidades a ataques cibernéticos, evasdo.de tributos,
estabilidade do sistema financeiro. -

Organismos internacionais com recomendacoes:
* FSB, BCBS, GAFI, FMI, CPMI/IOSCO.

Avancos regulatdrios nos paises: ‘ |
* EUA: Joint Statement on Crypto-Asset Policy Sprint Initiative and Next Steps (OCC, Fed, FDIC)

Unido Europeia: Markets in Crypto-Assets (MiCA): Legislacdao geral para o mercado de ativos
virtuais

Asia:
* Japao e Singapura tém seguido o modelo da Uniao Europeia
e China tem adotado uma politica de banimento
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Ativos virtuais (criptoativos) - \I}i?'s’ﬁ_o de futuro |

Devemos ter uma postura que combine seguranca, eficiéncia e fonfento d'inovacio. ﬁ
el

A regulacao deve levar em considera¢ao os seguintes aspectos:

* Adotar uma postura proativa em relacao aos criptoativos.

Entender como os criptoativos podem transformar a intermediacdo financeira. -

Como os criptoativos irdo interagir com o mercado financeiro tradicional'e com outros
mercados.

* Interligacao da industria de criptoativos com CBDC, Pix, Open Finance etc

Transformacao dos servicos financeiros e links com o mundo real e metaverso.

* A regulacdao deve permitir que essas inovagdes ocorram com: seguranca e tragam mais
eficiéncia ao sistema financeiro.
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Banco A Banco B Banco C

[
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Outros

Débito Crédito Investimentos :
servigos

‘ Carteira
digital

Posicao Fluxos de
consolidada pagamentos

Carteira de dados

Agregador de servicos
Financeiros: um exemplo






Visdo de

futuro
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G
Mais tecnologia

A epidemia acelerou mydw\gas tecnoldgicas na
medicina, ¢80, financas, comunicacdo
’," ’ ﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁ

Crescimentemais sustentavel e inclusivo

- e
Tradeoffs tém se mostrado relevantes na transicao verde

= — e

—_—

"Mudam;—asno. comércm mundial e nas GVCs
etoriais e mud"n;'crs'ea-usadaﬁ por eventos geopoliticos

Reprecificacao da malizacdo em
ecoﬁa(:\ias mergentes

Desacelerag¢ao do crescimento global
N\




Obrigado!

Roberto Campos Neto

Presidente do Banco Central do Brasil
18 de agosto de 2022
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