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INFLACAO

Economia global

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

Inflagcao cheia
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Fontes: Bloomberg, Refinitiv, bancos centrais, institutos de estatistica nacionais.
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Dinamica favoravel da inflagao de alimentos e bebidas mantém inflacdo cheia em desaceleracgao. 45
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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
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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
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PoLITICA MONETARIA | Politica monetaria (A

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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poLimicA MONETARIA | EUA: politica monetaria

Economia global
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Manutencao de juros na reunido de setembro, mas ha expectativa de alta adicional em 2023.

Taxa terminal a partir da curva de futuros de FF
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ATIVIDADE EUA: atividade econdmica o B ™

Economia global

Atividade econdmica tem mostrado resiliéncia. Forte aumento nos juros longos. Projecdes para despesas e divida publica indicam risco fiscal.
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ATIVIDADE EUA: mercado imobiliario

Economia global
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Aperto monetario tem gerado dificuldades no setor imobiliario dos EUA, em especial no segmento corporativo.
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ATIVIDADE China: atividade economica

Economia global

Projecdes de crescimento tém sido revisadas para baixo. O ajuste no setor imobiliario tem afetado o crescimento econémico.
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ATIVIDADE China: mercado imobiliario b B ™

Economia global

Mesmo com estimulos, demanda por empréstimos imobiliarios ndo tem respondido. Problema mais acentuado em cidades menores e mais pobres.
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ATIVIDADE

Economia global

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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MERCADOS Riscos para a economia global b B ™

Economia global

Inflacao e setor imobilidrio na China sdao apontados como maiores riscos para a economia global.
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MERCADOS

Economia global

Mercado de agoes
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Desempenho positivo nos mercados de a¢des. Setor de inteligéncia artificial domina retornos no S&P500 no ano.
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INFLACAO

Brasil

Inflacao no Brasil
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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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INFLACAO

Brasil e outros paises

Inflagao: Brasil em relagao a outros paises Farso

Inflagao ao Consumidor: diferenca entre Brasil e avan¢ados®

Brasil - Média avancados
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EXPECTATIVAS Expectativas de inflagao A

Brasil
42 Confirmagdo da meta
Expectativas de inflagao o ’ :
0 " . Confirmacdo da meta U :
6,5 (% a/a, Focus*, mediana) : g = 40 — 025 !
—— — [
2023 : = ﬁ S 3  ——2026 :
e ) 024 I T S Reunizo CMN
N I % o *E~ 3,6 euniae 3,50
- - - Reunido CMN I w 8% .
| © b0 > '
> £ 5 34 " 3,50
[ ] 2 L |
| © >
| s % % 3,2 i
Q X
4 < :
86 2 3,0 ;
Ll ]
2,8 :
set-22 nov-22 jan-23 mar-23 mai-23 jul-23 set-23
3,86 * Atualizado até 22/09/2023. Confirmacio da meta

7,5
]
© 7,0
S
S Q5 65
= 05
2 ax 60
Eox
o ¥% 55
w S o —2025 )
o=
o - 50 —2026 |
— )
e 45 === Reunido CMN '

AL LN L A G T S (A (S VB (N A N Vo

X X N N & \N N \{ & N o X
R I S O N 2
* Atualizado até 22/09/2023.
* Atualizado até 27/09/2023. 17

Fonte: BCB.



INFLACAO Inflagao e confianga do consumidor v oo ™

Brasil

Confianc¢a do consumidor e IPCA
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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: diferenca entre Brasil e
9% (taxas de mercado ex-ante) 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.

Diferenca entre a taxa de juros nominal atual e a média 2011-2019 Diferenca entre a taxa de juros real
(p-p- a/a) atual* e a média 2011-2019
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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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* Quantia recuperada pelos credores quando ha execucdo de dividas.

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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* 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 agosto/2023, dados dos demais paises de dezembro de 2022.
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poLiTIcAMONETARIA | Politica Monetaria (e e

Brasil

2572 Reuniao do Copom — Setembro de 2023

* Considerando a evolucdao do processo de desinflacdo, os cenarios avaliados, o balanco de riscos e o amplo conjunto de
informacdes disponiveis, o Copom decidiu reduzir a taxa basica de juros em 0,50 ponto percentual, para 12,75% a.a., e entende
gue essa decisdao é compativel com a estratégia de convergéncia da inflacdo para o redor da meta ao longo do horizonte
relevante, que inclui o ano de 2024 e, em grau menor, o de 2025.

* A conjuntura atual, caracterizada por um estagio do processo desinflacionario que tende a ser mais lento e por expectativas de
inflacdo com reancoragem parcial, demanda serenidade e moderacao na conducao da politica monetaria.

* O Comité reforca a necessidade de perseverar com uma politica monetaria contracionista até que se consolide ndo apenas o
processo de desinflacdo como também a ancoragem das expectativas em torno de suas metas.

* Em se confirmando o cendrio esperado, os membros do Comité, unanimemente, anteveem reducao de mesma magnitude nas
proximas reunidoes e avaliam que esse é o ritmo apropriado para manter a politica monetaria contracionista necessaria para o
processo desinflacionario.

* O Comité ressalta ainda que a magnitude total do ciclo de flexibilizacao ao longo do tempo dependera da evolucao da dinamica

inflaciondria, em especial dos componentes mais sensiveis a politica monetaria e a atividade econdmica, das expectativas de
inflacao, em particular as de maior prazo, de suas proje¢cdes de inflacao, do hiato do produto e do balanco de riscos.
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TAXAS DE JUROS

Brasil

Selic e projecoes de mercado

4 L BANCO CENTRAL
b ¢ DO BRASIL

Incertezas dificultam projecao de ciclos longos da taxa Selic.

Fontes: BCB.
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Evolucao da Selic e projecoes de juros dos analistas de mercado

(Projegdes Focus para a taxa Selic nas datas das reunides do Copom, %)

fev/23

14 e—mar/23 i

12

10

0
jan/16

‘\_\ ——mai/23
B N jun/23
—Qag0/23

\ —cet/23

jan/17 jan/18 jan/19 jan/20 jan/21 jan/22 jan/23 jan/24 jan/25

24



ATIVIDADE Atividade econdmica (A

Brasil

Atividade econdmica tém mostrado resiliéncia, com surpresas positivas no PIB.
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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)
3,0% 2,9%
2,9%

2,5%

2,0% 2,1%

2,0%

1,59
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o o
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0,9%
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0,0%
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e=sfFocus @ BCB e 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 %)
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ATIVIDADE Brasil: mercado de trabalho e b

Brasil

Mercado de trabalho continua mostrando resiliéncia: taxa de desemprego segue em queda.
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ATIVIDADE Produtividade do trabalho o B ™

Brasil

A produtividade do trabalho no Brasil cresceu nos dois primeiros trimestres de 2023, apds sete trimestres consecutivos de queda.

Produtividade por hora efetivamente trabalhada Variagao da produtividade efetiva, por setor
(variacdo em relacdo a igual periodo do ano anterior, %) (variacdo em relacdo a igual periodo do ano anterior, %)
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ATIVIDADE

Pouso suave

4 L BANCO CENTRAL
b ¢ DO BRASIL

Variacao na inflacao e no PIB

(diferenca entre 2023 e 2022, p.p.)

. -2’5
4,0
5,5

-1,9

Média Emergentes Média Avancados

M Inflagdo MPIB

* Inflagdo: Diferenca entre indice de precos ao consumidor (a/a) entre junho 2023 e junho 2022.
* PIB: Diferenca entre variacdo (a/a) entre junho 2023 e junho 2022.
* Desemprego: Diferenca na taxa entre junho 2023 e junho 2022.
* Crédito a familias e empresas: diferenca entre junho 2023 e junho 2022 dos
saldos deflacionados, indice com base em junho 2022.
* Meédia Emergentes: Chile, Colombia, México, Peru.
+ Média Avancados: Area Euro, Canadd, EUA, Reino Unido.

Fonte: Bloomberg, Bancos centrais e 6rgdos de estatistica dos paises.
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O Brasil tem conseguido realizar um pouso suave, diminuindo a inflagdo com impacto atenuado sobre o PIB, desemprego e crédito.
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BC suaviza flutua¢ao da atividade

ATIVIDADE

Brasil
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POLITICA FISCAL

Brasil

Fiscal: projecoes e necessidade de arrecadacao

4 L BANCO CENTRAL
% DO BRASIL

Primario do setor publico consolidado
(% PIB, varios anos , Focus™ mediana)
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* Atualizado até 22/09/2023

** Relatdrio de Avaliagdo de Receitas e Despesas Primarias, 32 bimestre/2003

Fontes: BCB (Relatério Focus) e Tesouro Nacional.
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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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POLITICA FISCAL

Brasil

Percepcao sobre a politica fiscal

4 L BANCO CENTRAL
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Qual o principal problema que dificulta a melhora da economia hoje?
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ql™ o 15
-
o ~& 6
jul23 set 23
Falta de uma politica Interesses Baixa escolaridade e I Alta taxa
fiscal que funcione eleitorais produtividade da populagdo de juros I Outros

Fonte: Pesquisa Genial Investimentos/Quaest Consultoria e Pesquisa
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POLITICA FISCAL

Brasil

Impacto das regras fiscais

% DO BRASIL

{l- BANCO CENTRAL

Taxa de juros nominal
(titulos de 5 anos, % a.a.)
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14,5
13,5
12,5
11,5
10,5
9,5

-252 -210 -168 -126 -84 -42 O 42 84 126

Dias Uteis

Obs: Dia 0 é a data de aprovacgdo das regras fiscais em primeiro turno pela Camara dos Deputados.

Fonte: BCB
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CREDITO

Crescimento do mercado de capitais

4 L BANCO CENTRAL
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O mercado de capitais tem apresentado grande crescimento nos ultimos anos, com papel importante para o crédito e para a poupanca.
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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)
100
350 50 v
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300 80 24%
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Agenda Tecnologica
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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

Entdo, qual é o verdadeiro debate?
. Estamos migrando para uma economia tokenizada?

= Atransformacao principal é a tokenizacao de ativos para
negociacao

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

4 L BANCO CENTRAL
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=  Arte, fotos, propriedades, ideias e até dinheiro
38




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




e Maior possibilidade de uso internacional do real:

= Facilitacao dos pagamentos internacionais em reais

Modernizacao da
regulacao cambial

= Possibilita a correspondéncia bancaria internacional em reais

e Maior agilidade para os pagamentos internacionais:
= Simplificacao da formalizacao das operacdes de cambio

= Facilitagao das conexdes com sistemas de pagamentos
de outros paises

.......

- 4 L BANCO CENTRAL
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Pix ganha espaco e se populariza

Crescimento do Pix promove inclusdo financeira e viabiliza pequenos negécios

Crescimento do Pix

651 milhoes é o

Pix e inclusao financeira

= 71,5 milhGes de novos usuérios incluidos com o Pix.*

Transagoes por faixa de valor

nimero de chaves 141 milhoes de (Apenas PF pagadoras — Nov/20 a dez/22)
sl pessoas e 12,7 milhoes soo,
. (¢}
de empresas usam o Pix. 31,4%
30%
25% 23,9%
20,8%
20%
17,1%
15%
10%
6,9%
5%
3,5 bilhGes de transagdes em 0%
jul/23, contra 2,1 bilhdo em R$0aR$ R$20,00aR$40,00a R$100a Acimade
qu/22 aumento de 72% 19,99 R$ 39,99 | R$99,99 199,99 RS 200,00
Fontes: BCB, BIS. * Considerando usuarios que nos 12 meses anteriores ao Pix ndo utilizavam

TED e passaram a utilizar o Pix apds seu langamento.

Pagamentos digitais vs. emprego informal

y = 88,7 —0,645x
@ R? = 0,594 80

Emprego informal (% do emprego total)

O e = = EEl e A0
20 30 40 50 60 70 80 90 100

Uso de pagamentos digitais (% da pop. > 15 anos)

@ Paises da América Latina
@ Outros paises emergentes e paises de baixa renda

Obs.: Tamanho da circunferéncia é proporcional ao nivel de produgdo do
setor informal (como % do GDP)
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. Pix ganha espaco e se populariza

Crescimento do Pix promove inclusdo financeira, viabiliza pequenos negdcios e aumenta eficiéncia dos meios de pagamentos.

= Com o Pix, a complementariedade dos meios digitais
de pagamentos reduz saques e aumenta a eficiéncia.

Qual é a principal forma de pagamento utilizada Pix, CartOes e saques — propor¢ao (valor)
0% hoje por seus clientes?

100%
52%
2 90%
80%
41%
40% 70%
60%
30% 27% 27% 50%
23%

20% 40%

20% 18%
30%
. 12% 0
L0% 10% N 9% L 9% 20%
4% © °I » 5% 5% 5% 5% 10%
I [ | . . 0%

0%

Pix Cartdao de Boleto Dinheiro  Cartdode  Doc/Ted Outro '@\&("\\ NN @\\ N @\ @\\ N @\ ((\\\ N
crédito débito o),’\‘\ A8 /\‘l\@/\i@g,’\*\ AP & ‘i’\* AR & i’\‘ N /\*\‘0/&@
'\/q%'%'WQQ'Q"»'\/'\/'\,"\/'\"\z’\/
O, & Qv IV & Qv IV & oY IV &
® MEl EMPE = PeqNeg L SN M N R SN

M Pix M Saques B Cartdes (Crédito + Débito + Pré-Pago)
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Fontes: Pesquisa Sebrae, BCB.



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
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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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. Pix e Open Finance

Iniciador de pagamento

. Pix e outros produtos

» Ex.:Crédito etc.
. Pix e internacionalizacao da moeda

. Pix e Drex (CBDC)

» (Carteiradigital e carteira ndo digital
. Drex (CBCD) e Open Finance

. Agregador financeiro

» Competicdo por canal

. Construcao da carteira digital

Fases do processo de integracao

4 L BANCO CENTRAL
"lr_'r DO BRASIL
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Obrigado!

Roberto Campos Neto

Presidente do Banco Central do Brasil
29 de setembro de 2023
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