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ecoNomAGLOBAL | Epoca de ouro das cadeias de oferta b B ™

Cadeias de oferta

= Longo periodo de ambiente geopolitico estavel, avango tecnolégico, globalizagao e demografia favoravel produziram

uma “época de ouro” para as cadeias de oferta.
* Livre mercado, cooperacao e acordos de comércio.
* Mercados globalizados ajudaram a disciplinar politicas.

= Crenca de que cadeias globais eram completamente adaptaveis, e que inflacdo seria baixa por um longo tempo.
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ECONOMIAGLOBAL | Rupturas comeg¢am a surgir

Cadeias de oferta

= Baixa produtividade foi um sinal.

* Governos perderam o apetite por reformas estruturais.
Baixas taxas de juros, alta alavancagem e baixo poder de barganha dos trabalhadores compensaram a baixa produtividade.

Reformas estruturais
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Fonte: Carstens, Agustin. A story of tailwinds and headwinds: aggregate supply and macroeconomic stabilization, 2022



ecoNnomiAGLoBaL | Politicas fiscal e monetaria o B ™

Cadeias de oferta

= Sem aumentos de produtividade, paises tiveram que buscar outras fontes de crescimento.
* Expansao dos mercados financeiros -> crise de 2007-2009
* Tecnologia -> produtividade nao aparece nas métricas
= Politicas monetaria e fiscal foram usadas mais frequentemente para sustentar a atividade econémica.

=  Nijveis de endividamento aumentaram.
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ECONOMIA GLOBAL

Cadeias de Suprimento

Politicas de suporte e gargalos de oferta
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Sequéncia de choques: respostas de politica geraram aumento na renda, desequilibrios no balanco oferta-demanda e inicio do aumento da inflacao.
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= Alguns fatores que tornavam a oferta adaptavel desapareceram.

* Mudancgas estavam em curso e aceleraram.
o Distribuicao desigual dos beneficios da globaliza¢ao
o Mudancgas em relacao ao modelo de vantagens comparativas
o Alteracdes na demografia e mudancas estruturais na oferta de

o Mudangas climaticas e transi¢ao verde

= PressoOes inflacionarias serao mais persistentes.

* Atrajetéria de reducao da inflacdo pode ser nao-linear.




Parcela da populacdo em idade de trabalho (%)

economiaGloeaL | Demografia e oferta de trabalho b B ™
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Energia

Trade-offs da transicao verde
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Aumento da demanda por materiais usados em energia limpa. A transi¢ao para uma economia mais verde apresenta importantes trade-offs.
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ECONOMIAGLOBAL | Consequéncias fiscais e ez

Nivel de divida publica
(Percentual do PIB)
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Global
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Europa: Medidas para conter impactos nos precos de energia Proposta: aumento imposto de renda
(Set 21- Out 22) o no orcamento EUA 2023
Reducio . .. Taxagdo (Aliquotas, em %) 65,4
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Fontes: Bruegel, Tax Foundation ** Excluindo EUA.



economiaGlosal | Inflagao global o B ™

Inflacao
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economiaGlosaL | Precos de energia e medidas fiscais b

Energia
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Inflacao

Inflacao: Emergentes
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economiaclosal | EUA: inflagao e b

Inflacao

Apesar de desaceleragao recente, inflacao ainda alta nos EUA. Nucleo esta sendo puxado por servigos.
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Mercados
Apert60 monetario nas economias avancadas e emergentes esta avancgando. APRECAMENTO DE POLITICA MONETARIA
Ss : : 09/11/2022
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EUA: politica monetaria
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Atividade EconOmica

Sinais de desaceleragao econdmica na economia global. Nos EUA, mercado de trabalho ainda apertado.
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Atividade EconOmica

Surpresas positivas no PIB T3 2022, mas sinais de desaceleragao econémica na China. Setor imobiliario € muito relevante para PIB e riqueza das familias.
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ECONOMIAGLOBAL | Projegoes para atividade global oo

Atividade EconOmica

Queda nas projecOes para a economia global. Brasil é exce¢cao, com melhora nas projec¢des para 2022.
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economiAGLoBAL | Confianca

Atividade EconOmica

Aumentam preocupacdes referentes a uma recessao global. Confian¢a do consumidor diminui em paises avancados.
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Fontes: BofA, Bloomberg, OECD.



economiaGloeAL | EUA: mercados financeiros e Bosma ™

Mercados
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Fontes: Barclays, BBG.
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ECONOMIAGlobal | Reino Unido: mercados financeiros Do

Mercados

Reacdao do mercado no Reino Unido € um claro sinal aos policy makers.
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Fontes: Gavekal, Bloomberg
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Gargalos setoriais
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Alivio em alguns dos gargalos setoriais existentes: fretes e tempo de entrega.

Pressoes de Oferta sobre Inflacao

2021 2022
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Fontes: Bloomberg, Refinitiv.
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e |PCA ——Média dos nucleos —Meta

Fonte: IBGE e BCB.

Bens industriais

ECONOMIA DOMESTICA 2 H 4 L BANCO CENTRAL
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ECONOMIADOMESTICA | Expectativas de inflacdo (e e

Inflacao
Expectativas de mercado Inflagao Implicita
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Fontes: IBGE, BCB e Relatdrio Focus.



Diferenga em p.p. entre a infal¢do cheia (a/a) do Brasil e da média de avancados *

ECONOMIA DOMESTICA

Inflacao: Brasil comparado com outros paises
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ECONOMIA DOMESTICA | Politica monetaria e b

2502 Reuniao do Copom — Outubro de 2022

 Considerando os cenarios avaliados, o balanco de riscos e o amplo conjunto de informacdes disponiveis, o
Copom decidiu manter a taxa basica de juros em 13,75% a.a.

e O Comité entende que essa decisao reflete a incerteza ao redor de seus cenarios e um balanco de riscos com
variancia ainda maior do que a usual para a inflacdo prospectiva, e é compativel com a estratégia de
convergéncia da inflacao para o redor da meta ao longo do horizonte relevante, que inclui os anos de 2023 e de
2024.

e O Comité se mantera vigilante, avaliando se a estratégia de manutencao da taxa basica de juros por periodo
suficientemente prolongado sera capaz de assegurar a convergéncia da inflacao.

O Comité reforca que ira perseverar até que se consolide ndo apenas o processo de desinflacdo como também a
ancoragem das expectativas em torno de suas metas.

O Comité enfatiza que os passos futuros da politica monetaria poderao ser ajustados e ndo hesitara em retomar
o ciclo de ajuste caso o processo de desinflacdo nao transcorra como esperado.
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Atividade

Brasil: atividade economica
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Melhora nas projecdes de mercado para o PIB estabilizou na margem.

3.0% Previsao PIB 2022
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e=sFocus @ BCB ¢ FMI

Fontes: BCB, FMI, Focus (mediana dos ultimos 5 dias) e IBGE.
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* A série do Fed foi normalizada novamente para ter média 0 e desvio padrdo 1 na amostra do indice brasileiro
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Taxa de desemprego e n2 de

Atividade

Brasil: mercado de trabalho L T AL

Melhora consistente no mercado de trabalho.
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*A linha pontilhada equivale a 62,9, taxa de participacdo média de ago. de 2012 a fev. de 2020.

Fonte: IBGE, com ajuste sazonal do BCB.

Emprego formal e informal
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economiA DOMESTICA | Crédito no Sistema Financeiro Nacional

Mercado de crédito
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Saldo de crédito
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Fonte: BCB

Taxa de inadimpléncia
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Fiscal

Fiscal: resultado primario e DBGG
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Resultado Primario do Governo Central
RS bilhdes
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Fontes: Focus, BCB
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AGENDA BC# Moderniza¢ao da legislagao cambial

e A nova lei estabelece;:

= Um arcabouco legal moderno,
compacto e seguro para o mercado
cambial.
e Objetivos:

= Simplificar a legislacdo cambial e
aprimorar o ambeinte de negdcios.

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

e BC lang¢ou consultas publicas sobre novas

regras. '
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O que esta acontecendo no mundo dlgltal

= As pessoas estao procurando por uma
representacdao 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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Entado, qual é o verdadeiro
debate?

Estamos migrando para uma economia
tokenizada?

A transformacao principal é a tokenizacao
de ativos para negociacao

Estamos falando de extrair valor de um
ativo de forma digital

= Arte, fotos, propriedades, ideias e até
dinheiro
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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 torna popular o:o piX

meted by Banco Centrad

Pix Saque e Pix Troco

Volume de transag¢oes e valor médio , :
(milhares de operacgoes)

q (em RS bilhdes e em RS)
37 a5
@, »
1021
Q 3,5
\ 3,1
Chaves Pix Q
(em milhoes) 2,7
. ) 2,2
Total : 523,2 mi 20
em Outubro/2022 M 2,1 —
()
om® A 1,6
1,3
()
(J o0
30 I I I X N 444 I
[ |
nov-20 jan-21 mar-21 mai-21 jul-21 set-21 nov-21 jan-22 mar-22 mai-22 jul-22 set-22 jan-22 abr-22 jul-22 out-22
mmm \Volume (R$ bilhdes) =O=Valor médio do PIX (RS) Pix saque Pix troco

Fonte: BCB.



. Pix: agenda evolutiva 2022 ge 01X

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
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Jpenfinance

Solucoes que podem ser desenvolvidas

e |mplementacao gradual ! .
P 08 a partir do Open Finance:

Objetivos:
* Promover competi¢ao, eficiéncia
e seguranca da informacao

% Dispositivos para comparac¢ao
Q de servigos e taxas

Aplicativos para aconselhamento e
planejamento financeiro

* Condigoes de equilibrio
adequado entre instituicoes
financeiras ja existentes e nova
participantes

Iniciacdao de pagamentos

por midias sociais

\$/  Marketplace de crédito



AGENDA BC#

DpPenfinance
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Open Finance em numeros:
+ /,5 milhoes ade consentimentos ecompartl amento de dados
4] +7,5milhdesd i d ilh de dad

Média de mais de 260 milhdes de chamadas API (fase 2) nas Ultimas semanas

5o

+ 4 bilhdes chamadas (fase 2)

+ 800 instituicdes participantes (fases 2 e 3)

Q B

Modelo é referéncia mundial: maior e mais abrangente



LiFT

CHALLENGE

30/11/2021

10/01

11/02

04/03

Set/22

Jan/23

O—O—0-

— 00— 0—0O

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

I[tad Unibanco, B3 e R3

Mercado Bitcoin, Bitrust e CPqD
Tecban e Capitual

VERT, Digital Assets e Oliver Wyman

Visa do Brasil, ConsenSys e Microsoft

Real Digital

Use cases

DeFi- Pool de liquidez

DvP — Ativos reais

DvP —Titulos tokenizados

Offline dual

PvP — Brasil e Colombia

DvP - Ativos digitais (crypto_ativos)

loT — Armarios inteligentes/logisitica para e-
commerce

Dinheiro programavel - financiamento para
atividade rural

Defi - finaciamento para PMEs

45
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Outros

Débito Crédito Investimentos :
servigos

*

Carteira
digital

Posicao Fluxos de
consolidada pagamentos
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Carteira de dados

Agregador de servicos
Financeiros: um exemplo






Visao de futuro

s -
-~ Z o .~ . ™ .\ . -
Aceleragao de mudangas tecnologicas e transu;ag N RN L - - ~
para mundo financeiro integrado e tokenizado = = i ¢

=

Mudangas no comeércio mundial e nas GVCs =

Redesenho das matrizes energéticas e dos sistemas
de producao |
P ¢ ¥

Normalizacao das politicas monetarias nas ' = . .
economias avancadas ' '

Desaceleracao do crescimento global



Obrigado!

Roberto Campos Neto

Presidente do Banco Central do Brasil
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