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INFLACAO Inflagao global
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Resiliéncia da inflacdo global com indices cheios interrompendo queda na margem, e nucleos com reducao mais lenta.

Inflagao cheia
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Asia EM: ID, IN, KR, MY, TW, TH; Am. Latina: BR, MX, CL, CO, PE; Avancados: DE, FR, GB, IT, BE, NE, IE, SP, CH, NO, SE, DK, FI, CA, US, JP, CEEMEA (Central and Eastern Europe, Middle East and Africa): ZA, TR, RU,

BG, CZ, HU, PL, RO, SK.
Fontes: Bloomberg, Refinitiv, bancos centrais, institutos de estatistica nacionais.
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Economia global

Nucleo de inflacao
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Em diversos paises, os nucleos encontram-se em patamares superiores as metas e reforcam o carater persistente do atual processo inflacionario.

Paises avancados: Nucleo de inflagao
3 (% a/a)
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Paises emergentes: Nucleo de inflagao
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EXPECTATIVAS Expectativas de inflacao e metas A

Economia global

Expectativas de inflagdo mais longas mais préximas das metas.

Expectativas de inflagao x meta
(2023, 2024 e 2025)
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POLITICA MONETARIA | Politica monetaria (e onTaAL

Economia global

Nas economias avancadas, o ciclo de aumentos de juros encontra-se em estagios finais. Na América Latina, expectativa de reducao de juros em 2023.
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EUA: politica monetaria
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Nos Estados Unidos, o FOMC elevou os juros em 0,25 p.p. em sua ultima reunidao
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POLITICA FISCAL EUA: politica fiscal
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ProjecOes de crescimento nas despesas (juros, saude, previdéncia) elevam estimativas de déficit nominal e de divida publica nos préoximos anos.

EUA - Resultado Fiscal Primario e Total
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Fonte: Congressional Budget Office (CBO).
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*Premissas para despesas totais: Entre 2023 e 2053, crescimento das taxas das Treasuries de 10 anos de 3,9% para 4,5%., alta
nas despesas com programas de saude de 5,8% para 8,6%, e de despesas de seguridade social de 5,1% para 6,2% do PIB.
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ATIVIDADE

Economia global

EUA: atividade econOmica
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Atividade econdmica tem mostrado resiliéncia. Poupanca acumulada na pandemia e mercado de trabalho aquecido trazem sustentacao ao consumo.

3,0
— 2,5
O
w 2,0
x 20
*
< 1,5
g 0,9
~ 1,0 ;
(J]
m 0,5
(]
S oo
[aa) fev-22 mai-22 ago-22 nov-22 fev-23 mai-23 ago-23
(a1
—2023 =—2024
*Mediana das projec¢des de 73 instituicGes disponiveis na Bloomberg.
170
160
e (Consumo Bens
150 e
g 140 Consumo Servicos -
O
'S 130
S
g 120
@ 110
100
90
jul-11 jul-13 jul-15 jul-17 jul-19 jul-21 jul-23

indice Dez 2009 = 100. Linha pontilhada: extrapolacdo linha tendéncia de jan 10 a fev 20.
Fontes: Bloomberg, BEA, Refinitiv.

EUA: Estim. de excesso de

EUA: Desemprego e taxa de

640 I Excesso de poupanca 618
© mmmm Déficit de poupanca 535
'8 3 450 Poupanca
S £ Y e Poupanca (2014-19)
E = out/21-abr/23:
) i - : :
S jan/20-set/21: .
g g 320 USS 2.8 tri USS 1,1 tri
8 € 160
"-:" o
(3°} cﬁ 72
o
sg 0
g_ =) jun/14 jun/16 jun/18 jun/20 jun/22
*Estimativa de excesso de poupanca estimada pela diferencga entre taxa de poupancga
mensal e taxa média entre 2014 e 2019 (7,62%)
16 68
—Taxa desemprego (U-3)
. 12 —Taxa Participa¢ao (Dir) 66
X
e
()
g' 8 64
2
2
‘g 4 62
o
0 60
1998 2003 2008 2013 2018 2023



[ Y 4

ATIVIDADE EUA: mercado imobiliario b Borms ™

Economia global

Aperto monetario tem gerado dificuldades no setor imobiliario dos EUA, em especial no segmento corporativo.
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China: atividade economica
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Projecdes de crescimento tém sido revisadas para baixo. Investimento em queda
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Investimento em ativo fixo

Pregos ao consumidor
e ao produtor (% a/a)

no setor imobilidrio, em meio a deflacdo de precos.
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China: mercado de trabalho e populacao
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Aumento do desemprego entre jovens e envelhecimento demografico.

Taxa desemprego total, adultos (25-59) e jovens (16-24)
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ATIVIDADE China: mercado imobiliario b B ™

Economia global

Mesmo com estimulos, demanda por empréstimos imobiliarios ndao tem respondido. Problema mais acentuado em cidades de porte menor.
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Economias avanc¢adas: crédito A

Nos paises avancados, crédito em desaceleracao como reflexo do aperto da politica monetaria e turbuléncia no setor bancario.

Estoque de crédito as familias
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Fontes : Bloomberg, Refinitiv e bancos centrais dos paises.
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CREDITO
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Economias emergentes: crédito e Do A

Nos emergentes, crédito em desaceleracao como reflexo do aperto da politica monetaria.

Estoque de crédito as familias

(% a/a)
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Obs: No Brasil, foram utilizadas as séries de crédito livre para efeito de comparac3o internacional. As séries de crédito as familias dos paises ndo incluem hipotecas residenciais (exceto Africa do Sul).

Fontes : Bloomberg e bancos centrais dos paises.
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INFLACAO

Brasil

Inflacao no Brasil
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No Brasil, a inflacdo acumulada em 2023 encontra-se proxima da inflacgdo em 12 meses, resultado do efeito estatistico das desoneracoes.

13 IPCA, média dos nucleos e meta
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Fontes: IBGE, BCB, Bloomberg.

Inflagdo em 2023

(Acumulado janeiro a julho, %)
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INFLACAO

Brasil

Inflagao no Brasil: desagregac¢ao A

Precos de servicos tém sido mais resistentes. Processo de desinflacao tende a ser lento, em linha com o processo nao linear projetado pelo BC.
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TAXAS DE JUROS

Brasil e outros paises

Juros: ciclo recente é sincronizado
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O ciclo de aperto monetario recente no Brasil ocorreu de maneira sincronizada com outros paises.
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Obs: Amostra de 11 paises avancados e 16 emergentes.

Fontes: BIS, Bloomberg.
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Obs.: Diferenca do ciclo de aumento de juros recente em relacdo a
média dos dois ciclos de altas anteriores. Area Euro: utilizada taxa MRO
por questdo de comparacao historica.
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TAXAS DE JUROS Juros reais: Brasil e outros paises b B ™

Brasil e outros paises

Ao longo das ultimas décadas, juros reais no Brasil tém tendéncia de queda. Diferenca das taxas ex-ante em relacao aos pares também tem diminuido.

Taxas de juros reais Juros reais ex-ante: diferenga entre
o9 (taxas de mercado ex-ante) » Brasil e média de outros paises*
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Fontes: Bloomberg, BCs dos paises.



TAXAS DE JUROS Juros: Brasil e outros paises A

Brasil e outros paises

No Brasil, o aumento das taxas de juros em relacao ao periodo pré-pandemia é menor que em outros paises.
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Fontes: Bloomberg, BCB e BCs dos paises.



TAXAS DE JUROS

Brasil

Por que os juros no Brasil sao altos?

4 L BANCO CENTRAL
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Juros elevados sao explicados por caracteristicas estruturais.

Taxa de recuperagao de créditos*
Centavos por USS (2020)
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Fontes: Banco Mundial - Doing Business (2020), FMI (Fiscal Monitor), Bloomberg, BCB.
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TAXAS DE JUROS

Brasil

Por que os juros no Brasil sao altos?
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O crédito direcionado no Brasil gera um problema de “meia entrada” no mercado de crédito.

O percentual de crédito
direcionado no Brasil € muito
acima daquele observado em
outros paises com essa
modalidade de crédito.

No México, embora o
percentual de crédito
direcionado seja elevado, nao
ha spread negativo como ocorre
no Brasil.

Fontes: BCB e outros bancos centrais.
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41,2%

Brasil

Comparac¢ao com outros paises™

3,8%

Colombia

2,1%
I

China

26,1%

1,4%
L

Coréiado Meéxico
Sul

18,2%

Peru

* Crédito direcionado no Brasil é “aquele com recursos ou taxas de juros regulados (pelo BC ou outro 6rgao do governo)”. Por ndo ser uma forma prevalente de crédito, os
paises em geral ndo possuem estatisticas especificas sobre esse mercado. Os nimeros acima sdo a melhor estimativa considerando dados internacionais disponiveis. Dado

do Brasil de julho/2023, dados dos demais paises de dezembro de 2022.

21



20

18

16

14

12

1

o

(00}

66

14 N S AR A ot
S \\)(\‘Os\?, CARFON

JUROS E MERCADO

Selic e condi¢coes financeiras

4 L BANCO CENTRAL
b ¢ DO BRASIL

Melhora nas condi¢des financeiras no periodo recente.

Taxa Selic e indice de Condig¢des Financeiras (ICF)*

!
VAN

——Taxa Selic (esc. a esquerda)

—ICF (esc. a direita)

® O Q > oA AL A
'\ ,'\/ A A2 V&Y Y

R L N [N SN RN

* O ICF é calculado com base em 26 varidveis domésticas e externas.
Atualizado até 17/08/2023

Fonte: BCB.

" Taxa Selic e taxas de juros futuras

(%a.a.)
14 ¥
i
12 ':;‘vs ‘\“"‘;\‘ n
10
8
—Taxa Selic
6 \1““\’ —Taxa 360 dias
1
4 .h\ ——Taxa 720 dias
——Taxa 1800 dias
2
——Taxa 3600 dias
0
SN N e . G A G A G LN S
XS N & N & L X & @ &

Atualizado até 30/08/2023
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ATIVIDADE

Brasil

Brasil: atividade economica

4 L BANCO CENTRAL
b ¢ DO BRASIL

Atividade e mercado de trabalho tém mostrado resiliéncia.
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85
dez-19

Fontes: BCB,IBGE, FGV, Caged.
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ATIVIDADE Revisao das projec¢oes de crescimento oo ™

Brasil

Revisdo para cima nas expectativas de crescimento do PIB do Brasil em 2023.

Brasil: Previsao PIB 2023

(mediana)

2,8%
2,4% 2,3%
2,0% ¢ 2,1%

1,6%

1,2% 1,2%

1,2% o o
® 1,0%
0,8% 0,9%
0,4%
0,0%

jul-21 nov-21 mar-22 jul-22 nov-22 mar-23 ago-23

es=m[FOCUS ® BCB ¢ FMI

Fontes: BCB ( Pesquisa Focus e Relatdrios de Inflagdo), FMI (World Economic Outlook ).

Projecao FMI - PIB 2023: Diferenga entre julho e abril

(em p.p. e %)
Brasil B2 2%
México B os (26%)
Russia - 0,8 (1,5%)
i i 0,7(0,4%
Reino Unido - ( ‘) W Diferenca projec¢des

Unido Europeia P o3(10%) FMI jul e abr 23
Estados Unidos I 0,2 (1,8%) Projecdo atual do PIB

Canada
India

Africa do Sul
Franca
Japao

China

Alemanha

entre parénteses
l 0,2 (1,7%) .

022 (61%)

2 (0,3% e , .
I 0.2 (0,3%) Brasil foi o pais que teve a maior

| 01 (0,8%) revisdo para cima nas projecées

0,
I 0,1 (1,4%) de crescimento para o ano de

0,0 (5,2%) 2023, segundo o FMI.
02 J(-03%)

Arabia Saudita —1,2- (1,9%)
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ATIVIDADE

Brasil

BC suaviza flutuagcoes macroeconémicas

4 L BANCO CENTRAL
b ¢ DO BRASIL

O Brasil tem conseguido realizar um pouso suave, diminuindo a inflagdo com impacto atenuado sobre o PIB, desemprego e crédito.

Variacao na inflacao e no PIB
(diferenca entre 2023 e 2022, p.p.)

° |
2 -1,0 -
19 -2,4
-4
-4,0
-6 -5,3
-8
-10
Média Emergentes Média Avancados

M Inflacado MmPIB

* Inflagdo: Diferenga entre indice de pregos ao consumidor (a/a) entre junho 2023 e junho 2022.
* PIB: Diferenca entre variagdo (a/a) entre junho 2023 e junho 2022. No T2 2023,
utilizada projecées da Bloomberg para Brasil (+2,7% a/a) e Canada (+1,4% a/a).
* Desemprego: Diferenga na taxa entre junho 2023 e junho 2022.
* Crédito a familias e empresas: diferenga entre junho 2023 e junho 2022 dos
saldos deflacionados, indice com base em junho 2022.
* Média Emergentes: Chile, Coldmbia, México, Peru.
+ Média Avancados: Area Euro, Canadd, EUA, Reino Unido.

Fonte: Bloomberg, Bancos centrais e 6rgdos de estatistica dos paises.

inflagao e

na taxa de desemprego
(diferenca entre 2023 e 2022, p.p.)
)

iacdo na

Var

aoe

inflag

iacao na
no crédito a familias e empresas

Var

o N

n o w

=
o

diferenca entre 2023 e 2022, p.p.e %
( C , p-p. e %)

B Inflacdo

-8,7

Brasil

B Inflacao

0,1
—
-0,5
-1,9

-4,0

Média Emergentes Média Avangados

B Desemprego

-4,0

-1,9

Média Emergentes Média Avancados

Credito a empresas e familias 25



POLITICA FISCAL Fiscal: proje¢oes e necessidade de arrecadacao ¢t ™

Brasil

Primario do setor publico consolidado Evolugdo da proje¢ao DBGG/PIB Arrecadacao necessaria para atingir o
(% PIB, varios anos , Focus* mediana) (varios anos, Focus* mediana % ) compromisso de resultado primario
(% do PIB)
1,9
2 17 115

3
107,4
1,3
1,0 105 Previsao
1 0,7 ° maxima 2,5
0,6 0,5
® 95

89,1 )

0

I 85 -
Previsao
-0,4 mediana 15
10 previsdo de 75,0
73,5
mercado 1
- 65 Previsao
i) otimista
® Compromisso de
resultado primdrio 0,5
P 55
A Projecdo do Tesouro
%k
-3 Nacional 51,5
M < N O N 0 O O 4 N 0 < 1 0
Scgcgggooagggs -
N & N N N~ NSNS N O W O O AV A Nz o 2023 2024 2025 2026
> A % % X X % X mmm Medidas adicionais mmm \Vedidas ja tomadas
* Atualizado até 25/08/2023 N , .
** Relatdrio de Avaliacdo de Receitas e Despesas Primarias, 32 bimestre/2003 *Atualizado até 25/08/2023 ecessario para metas

26
Fontes: BCB (Relatério Focus) e Tesouro Nacional.



POLITICA FISCAL Fiscal: gastos no Brasil e em outros EMEs oo ™

Brasil

Brasil possui historico de gastos elevados, inclusive em relagdo aos pares. Previsdao ainda é de crescimento real nos préximos anos.

Despesa primaria total do governo central
Variagao anual real %

35 31,1

Media 2001-2019

5 -1,1 -1 20 2,7 2,1

-25 -23,6
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023* 2024*

W Dados observados M Estimativas de mercado

Despesas nao incluem pagamentos de juros da divida publica.

* Construido com base nas projecées do QPC e expectativas de inflacdo do Focus.

Fontes: Tesouro Nacional, BCB (QPC, Focus) e FMI.

Despesa do governo geral
Varia¢ao anual real %

-1,0 -0,9

2023 2024 Biénio 2023-2024

M Brasil M Média Am. Latina

Projec¢des de despesa do WEO de Abril/23 do FMI. 4 Paises: Chile, Colémbia, México, Peru.
Deflacionamento: Inflagdo 12 meses até junho/23 e projecdes Bloomberg para 2024.
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MERCADO DE CAPITAIS

Brasil

Crescimento do mercado de capitais

4 L BANCO CENTRAL
b ¢ DO BRASIL

O mercado de capitais tem apresentado grande crescimento nos ultimos anos, com papel importante para o crédito e para a poupanca.

=100)

(Base Dez/2016

Crédito Amplo PJ

Cotistas na
industria de fundos

Fontes:

300

— Crédito bancario - exceto cooperativas
250 e \/ercado de capitais

= == Mercado externo - US$

— Vercado externo
200
150
100 ‘io—_--———’-—(_,-:::-_—f.::

50
dez-16 dez-17 dez-18 dez-19 dez-20 dez-21
= >4 11,5
(o)
o
Q L3
o Total de cotistas:
8 33,9 milhdes
=
= 6,8
S
<L
8,5
m Renda fixa = Fll m A¢cdes m Multimercados = ETF = Qutros

BCB (metodologia prépria), Economatica e B3.

Crédito para grandes

Numero de contas de
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40%
(7,]
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49%
W Dez 2017
W Dez 2022

41%

29%
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24%

18% 17%
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9
I 0,1%0,7% 0,3%0,5%

SNCC

Demais Mercado
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CREDITO Cooperativismo e microcrédito b B ™

Brasil

Grande crescimento do setor cooperativo e do microcrédito. As cooperativas tem foco especialmente no crédito para pequenos negdcios.

Crescimento da carteira ativa Carteira PJ por Porte de Empresa Crescimento saldo microcrédito
(Dez 2017 =100) (anual)
30%
o 27%
350 100 g » 30% 6 nog
20% 16%
300 - 10% 6% 7% I
250 67,7 o []
-10% 8% -6%
60 (o] _9%
-20%
200 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
24,9 2L
40 Crescimento carteira de crédito total
150 (Dez/2019 a Dez/2020)
60% 51,5%
20 .
100 31’1 34,5 7 5 45/) 37,7%
’ 29,6%
=2 0.5 30% ’
50 . . . . . 0 >4 14,6%
dez jun dez jun dez jun dez jun dez jun dez SNCC  SFN(ex- SNCC  SFN (ex- 15% ’
17 18 18 19 19 20 20 21 21 22 22 SNCC) SNCC) .
Dez 2018 Dez 2022 0%
=—=SNCC ==SFN (ex-SNCC) Micro = Pequena ®=Média = Grande Grandes Médias Pequenas Micro

Fonte: BCB.
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CREDITO Cartao de crédito — pessoa fisica

Brasil

4 L BANCO CENTRAL
b ¢ DO BRASIL

Crescimento da carteira ativa Participacao dos cartdoes nos fluxos de

(a vista ou parcelado pelo lojista, RS bilhdes) recebimentos — tltimos 12 meses
(%, por setor econdmico)

300
—Parcelado pelo lojista MPMEs Grandes

250  —A vista Adm Publica e ONGS

Agricultura

Alimentos

Automotivo

200 Bebidas e Fumo
Construcdo, Madeira e...

Criacdo de Animais

Eletroeletronico

150 Energia

Mdquinas e Equipamentos

Midia e Lazer

Outros

Papel e Celulose

Petroquimico
Quimico, Farmacéutico e...
Saude, Saneamento e...

Servigos

50 Siderurgia e Metalurgia

Sucroalcooleiro

Telecomunicagdes

Téxtil e Couros

0 Transportes

Varejo

100

Fonte: BCB.
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Agenda Tecnologica
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Os quat
Internacio

Objetivos:

=  Maiorinclusao

=  Menor custo de intermediacao

. Mais competicdao, com reducao de barreiras a entrada
. Eficiéncia no controle de riscos

=  Monetizacdo de dados

Tokenizacao completa de ativos financeiros e contratos
L L BANCO CENTRAL




. Pix ganha espaco e se populariza

Pagamentos digitais aumentam a inclusao financeira e a formalizacao da atividade

Numeros do Pix:

Total de chaves PIX registradas*:
637,7 milhdes

Numero de usuarios*:
PF: 139,4 milhoes
PJ: 12,5 milhoes

Inclusao:

33 milhdes de pessoas que nao
faziam transferéncias eletronicas
antes do Pix, agora usam o Pix de
forma constante e regular.

Em dois anos, 45 milhdoes de
pessoas passaram a fazer
transferéncias.

*Dados de julho de 2023

Fontes: BCB, BIS.

Volume de transagoes Pix e valor médio

(em RS bilhdes e RS)
O
m 1.422,9

.
)i 402
31, 9II oo.o....'
@,

PP L e V. AV P 9P
O @ T @@ T @@

mm VVolume (RS bilhdes) =O=Valor médio do PIX (RS)

Pix — agenda evolutiva

Aprimoramentos no Pix Cobranca

Desenvolvimento do Pix automatico

Pix por ITP no Open Finance

Buy Now Pay Later

Pix Internacional
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i)penﬂnance Wi Agenda inclusiva do BC

N

7

O Open Finance também promove inclusao

- ‘f»s\\\*\xﬂ — financeira e digital

Open Finance em numeros:

e 20 APIs desenvolvidas e 12 em desenvolvimento.

* Mais de 37 milhoes de consentimentos para
compartilhar dados.

* Em média mais de 1 bilhao de chamadas API
semanais (fase 2) nas ultimas semanas.

* Mais de 37 bilhoes de chamadas API (fase 2).

¢ ‘ * Mais de 800 instituicdes participantes (fases 2 e 3).

4 L BANCO CENTRAL
b4 ¢ Do BRASIL




DREX

by Banco Central do Brasil

Agenda inclusiva do BC

. Ponte para o ambiente de De-Fi

. Introduzir conceito de tokenizacao (base ampla)
. Reducao da moeda fisica

. Aumento da eficiéncia bancaria

Controle de riscos
Liquidacao
Analise de dados
Financiamento

Produtos

. Monetizacao de dados

Interacao de tokens com carteira digital

. Competicdo por canal, e ndo apenas por produto

4 L BANCO CENTRAL
L ¢ DO BRASIL
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T
JInt -

Banco A Banco B

LI
@ =g

Débito Crédito Investimentos

)
JIIL

Banco C

:l_l

i =

Outros
servicos

L]

Posicao Fluxos de
consolidada pagamentos

Agregador de servicos
Financeiros: um exemplo

| .‘l‘\

artelra
| » de dados
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BANCO CENTRAL DO BRASIL

Obrigado!

Roberto Campos Neto

Presidente do Banco Central do Brasil
01 de setembro de 2023
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