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INFLACAO

Economia global

Inflacao global
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Reducao gradual da inflagdo. Precos de alimentos e energia na América Latina explicam divergéncia entre os blocos nos dados recentes.
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e el Inflagao global: niicleos A

Reducao gradual da inflagcdo. Ritmo de desinflagao nos nucleos tem sido menor.

Nucleo de inflagao* Percentual de paises com nucleo Ritmo de desinflagcao dos nucleos
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Reducao gradual da inflacdo. Nas economias emergentes, a inflacao ainda segue pressionada. No Japao, ressurgimento da inflacao.
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INFLACAG o Inflagdo de servicos: AEs e EMEs 4 sanco cavTRaL

Resiliéncia na inflacdo de servicos em parte explicada por mercados de trabalho aquecidos nos diversos paises.
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Ecomorma ioba EUA: inflacdo b o™

Medidas alternativas de inflacao evoluem de forma gradual.
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INFLACAG o Eleicdo americana e inflagdo 4 sanco cavTRaL

Propostas discutidas em campanha nas eleicdes nos EUA implicam expansao fiscal.

Perspectiva fiscal sob Trump Perspectiva fiscal sob Harris

(trilhdes de USS) (trilhdes de USS)
Deficit
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Propostas discutidas em campanha nas elei¢des nos EUA, se implementadas, terdo efeito inflacionario.

Politica fiscal

Evolucao do discurso por partido
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Imposto de importagao

Efeito sobre a inflagdo nos EUA de
aumento de tarifas*

1 (%)
1,1%
Precos  Custosde  Efeitos Efeitos da Total
de bens produgdo cambiais curvade
finais maiores Phillips

*0 exercicio consiste num aumento de 10 p.p. geral das tarifas
de importacdo pelos EUA e uma retaliagdo dos outros paises
aumentando suas tarifas também em 10 p.p.

Politica de imigracao
Efeito sobre a inflagdao nos EUA de mudanga
na politica de imigragao

Cendrio 1: deportacao de 1,3 mi de pessoas dos EUA
Cendrio 2: deportacao de 7,5 mi de pessoas dos EUA
(Efeito em p.p.)

3,5
3,0
I"\‘
\ == == = 75 milhdes
2,5 1
I\ I
] \ — ] 3 milhdo
2,0 ! \
| \
] \
1,5 | \
[ \‘
1,0 ,' \
| \
\
05 | \
\
/ \
0,0 N -
\ Py
_05 \.-"
-1,0
T D O N OO A AN NSS! ONOO OO
N AN AN AN AN aAaNoOOOT OO OO OO OO OO OO Do on <
eNeoNeolNolNolNolNololololollolollololhoRlNeo)
AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN~
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Cenario marcado por menor sincronia nos ciclos de politica monetaria entre os paises.
6 .
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POLITICA MONETARIA | EUA: politica monetaria £{ Banco conmma

Fed inicia ciclo de reducdo de juros, com queda de 50 bps.
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Inclinagao da curva de juros volta a ficar positiva.
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Bolsa se recupera apds pico na volatilidade dos mercados.
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Japao: mercado financeiro
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Movimento de correcao nos mercados. Exposicdes nos mercados futuros foram reduzidas significativamente.
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ATIVIDADE . - d d A . 4 L BANCO CENTRAL
Economia global EUA. atIVI a e economlca % DO BRASIL
Cendrio marcado por duvidas sobre os ritmos da desaceleracao da atividade econ6mica.
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Temor de desaceleragao forte adveio de fraqueza no mercado de trabalho mais pronunciada do que o antecipado.
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Crescimento em desaceleracao. Preocupacdes com desempenho econémico da China permanecem.
Consumo das familias e venda de imdveis
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Fontes: NBS, Bloomberg, Gavekal, The Spectator.
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Novas projecdes indicam demografia mais desafiadora, com redugao mais acelerada da populacao.

Projecoes da ONU para a populagao da China,

por data e cenario de fertilidade
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Fontes: Gavekal, The Spectator.
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China tem buscado um novo modelo de crescimento econémico, menos baseado em consumo doméstico e mais em exportacao.

Exportacoes

(indice volume, a. s., média movel 5 meses, 2014=100)
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Fontes: Gavekal, China’s General Administration of Customs, PBOC, WSJ, FMI.
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Maior protecionismo pode ter efeito elevado sobre crescimento da China e repercutir sobre a economia global.

Mudancas recentes de tarifas sobre a China*

Pais/regiao Produto

Tarifa

Aco, aluminio,
guindastes, células
solares e outros

Estados Unidos

Aumento de tarifa de produtos de
aco e aluminio de 7,5% para 25%.
Sobre células solares aumento de
25% para 50%. Nova tarifa sobre
guindastes, de 50%. Outros
aumentos ja anunciados entrarao

r t
produtos emyvigor em 2026, como em
baterias (de 7,5% para 25%) e
grafite (de 25%).
Tarifa sobre EV importados da China
Uniao Européia Veiculos elétricos foi elevada de 10% para entre 27,4%

€ 48,1%.

Veiculos eletricos,

Tarifa de 100% sobre veiculos

Canada L eletricos e de 25% sobre aco e
aco e aluminio L. i
aluminio importados da China.
. , L Tarifa de 40% sobre veiculos
Turquia Veiculos elétricos

elétricos importados da China.

* Qutros paises abriram investigacdes antidumping contra a China. A india esta
examinando pigmentos e produtos quimicos chineses. O Japao esta analisando
eletrodos. O Reino Unido esta investigando importagcdes de escavadeiras e
biodiesel, enquanto a Argentina e o Vietna estéo investigando fornos de micro-

ondas e torres edlicas chineses.

Fontes: WSJ, EU, Gavekal, UBS, Peterson Institute, Goldman Sachs.

(7]
©
o=
©
-
©
w S
5
U-U
-:m
=
(7,]
=
- C
g S
(7,]
£ o
\=w
> £
(@]
9

%

60 |

50 ]

40 1

30 1

20

10

1 /_/T_ari(a;os EUA sobre importagdes da China

Tarifas da China sobre importagdes dos EUA

400
350
300
250
200
150
100
50
0

18 19 20 21 22 23 24

Estimativas de impacto sobre PIB de
aumento de tarifa de importacao nos EUA

0,0

-0,5

-1,0

-1,5

-2,0

-2,5

-3,0

2010 12 14 16 18 20 2023

(p-p.)
Estimativa 1 Estimativa 2 Estimativa 3
_1’0 I
-1,8
Estimativa de impacto
sobre PIB dos EUA
-2,5

[ J
f

Estimativa de impacto
sobre PIB da China

Estimativa 1 (Goldman Sachs): Aumentos de tarifa: Geral: 10%
e sobre a China: 60%

Estimativa 2 (UBS): Aumento de tarifa: Sobre a China de 60%

Estimativa 3 (Peterson): Aumentos de tarifa: Geral: 10% e
sobre a China: 60%



oo sl Balango patrimonial dos BCs &b B chNTRAL

Num cenario de desaceleracdo da atividade mais forte, ha pouca margem de manobra de politica econbmica.
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Economia global Politica fiscal CoosRas

Num cenario de desaceleracdo da atividade mais forte, ha pouca margem de manobra de politica econbmica.

Grupos de paises: divida publica Grupos de paises: resultado primario ajustado  Potencial aumento anual nos gastos
. (% do PIB) Covid-19 A (% do PIB potencial) até 2030
Crise (% do PIB)
130 Financeira
Global Crise 15

2 Financeira
Global

110 =—Avancados

—Emergentes 0
¢ — 10
90
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Fonte: FMI.



POLITICA FISCAL

Economia global

AEs: divida e custo de rolagem
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Divida e servicos da divida crescentes em economias avancadas (AEs) demandam cada vez mais recursos.

EUA: divida publica

(% do PIB) 1.200
Divida publica global
(Percentual dos paises) 125 Projecdes
22 Guerra Covid 1.000
Mundial ov!
. 800
Crise
financeira
600
400
200
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Fontes: CBO, Fed, WSJ.
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EUA: pagamentos de juros

(USS bilhdes)

2019

2024

22
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POLITICA FISCAL Restri¢oes de liquidez para LICs e EMDEs & BANico cenTRAL

Economia global

Servico da divida dos LICs tem aumentado, e necessidade de refinanciamento é trés vezes maior que a média histdrica. Reducdo de emissdes dos EMDEs.
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INFLAGAO Brasil: inflacao
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O IPCA cheio e as medidas de inflacdao subjacente se situaram acima da meta nas divulgacdes mais recentes.

13 IPCA, média dos ntcleos e meta
(% a/a)
12

11 @ |PCA

-\ édia dos nucleos
10

—[\eta

el
© N

0
ago-17 ago-18 ago-19 ago-20 ago-21 ago-22 ago-23 ago-24

Fontes: IBGE e BCB

Componentes do IPCA
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Componentes mais ciclicos
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9
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3
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0
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INFLACAO Brasil: inflagdo de servigos L SoEma

Brasil

A inflagcao de servigos segue com papel importante na dinamica inflacionaria no estagio atual.

Servicos sensiveis a inércia* Servicos sensiveis a ociosidade* Servigos intensivos em trabalho
o, 0, 0,
12 (%) 5 (%) (%)
12
10 10 10 ﬂ
8 8 8
6 6 6
4 4 4
2 2 2
0 0 0
-2 -2 -2
N~ 0 (@) o — AN o < N~ (o] (@)} o i N on <
S 53858 8 8 8 5 o @ 8 8 8 8 8 5 338 8 8 8 8
N N N &N &N N N N 2 2 g2 8 g2 2 g N N N N N N N N

e—\/ar % 12 meses  ===\/ar % 3 m dessaz. anualiz. @~ —Meta

Fontes: IBGE e BCB * Boxe do Relatdrio de Inflagdo “Andlise da inflagdo de servigos sob as dticas da ociosidade e da inércia", Dezembro de 2022



INFLACAO Brasil: criticidade da seca A

Brasil

Seca no Brasil é risco para precos de energia e alimentos.
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INFLACAO Brasil: expectativas e inflacdo implicita L SoEma

Brasil

Expectativas de inflacdo desancoradas.

Expectativas de inflagao
(% a/a, Focus*, mediana)

4,4

Confirmacgdo da meta
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2,8
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e )02 e ) ()25 D026 ----- Reunido CMN

* Atualizado até 20/09/2024
Fonte: BCB
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* Atualizado até 203/09/2024
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ATIVIDADE

Brasil

Atividade economica: PIB
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PIB supera tendéncia de 2017-19. Crescimento segue forte e disseminado, com destaque para os componentes ciclicos.
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ATIVIDADE

Brasil

Atividade economica

4 L BANCO CENTRAL
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Os dados de atividade econ6mica e do mercado de trabalho seguem com maior dinamismo do que era esperado.
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Fontes: IBGE, Focus.

* Atualizado até 20/09/2024
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Atividade no varejo e servicos as familias

(PMC e PMS)

(2022=100, dessaz.)
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ATIVIDADE Mercado de trabalho A

Brasil

16

14

12

10

jul-14

Os dados de atividade econdémica e do mercado de trabalho seguem com maior dinamismo do que era esperado.

Taxa de desemprego Taxa de desemprego e Taxa de participagao e Massa real salarial
(%, trimestral, dessaz.) projecdo de mercado nivel de ocupacao (Média 2019 = 100 dessaz. MM3M)
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POLITICA MONETARIA | Politica monetdria o

Brasil

2652 Reuniao do Copom — Setembro de 2024

* O Comité monitora com atencao como os desenvolvimentos recentes da politica fiscal impactam a politica monetaria e os ativos
financeiros. A percepcao dos agentes econdmicos sobre o cenario fiscal, junto com outros fatores, tem impactado os precos de
ativos e as expectativas dos agentes.

* O Comité reafirma que uma politica fiscal crivel e comprometida com a sustentabilidade da divida contribui para a ancoragem das
expectativas de inflacao e para a reducao dos prémios de risco dos ativos financeiros, consequentemente impactando a politica
monetaria.

* Considerando a evolucdao do processo de desinflacdo, os cenarios avaliados, o balanco de riscos e o amplo conjunto de
informacdes disponiveis, o Copom decidiu, por unanimidade, elevar a taxa basica de juros em 0,25 ponto percentual, para 10,75%
a.a., e entende que essa decisdao é compativel com a estratégia de convergéncia da inflacao para o redor da meta ao longo do
horizonte relevante.

* O ritmo de ajustes futuros na taxa de juros e a magnitude total do ciclo ora iniciado serao ditados pelo firme compromisso de
convergéncia da inflagcdo a meta e dependerdo da evolucao da dinamica da inflagdo, em especial dos componentes mais sensiveis
a atividade econGmica e a politica monetaria, das proje¢des de inflacao, das expectativas de inflacao, do hiato do produto e do
balanco de riscos.



TAXA DE JUROS

Brasil

Brasil: curva de juros
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Taxas de juros nominais

Aprovacgdo do teto de
gastos — 12 turno Camara

(% a/a)

Aprovacdo da Ref. Previdéncia
—12 turno Camara

Mudanga da meta fiscal

Aprovacdo do Arcabouco
Fiscal — 12 turno Camara

jan-15

Fontes: BCB.
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POLITICA FISCAL

Brasil

Fiscal: estimativas para 2024 e resultados
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Estimativa do Tesouro de

resultado primario em 2024
(R$ bilhdes, RARDP)
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Fontes: BCB (Relatério Focus), STN (RARDP) e PLDO 2025.
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POLITICA FISCAL Fiscal: resultados e projecdes de mercado  &risse ™

Brasil

2 .. - . - . n
Primario do setor publico consolidado Evolugdo da projecio DBGG/PIB
(% PIB, varios anos, Focus* mediana) (varios anos, Focus* mediana % )
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Fontes: BCB (Relatério Focus e QPC), STN (RARDP) e PLDO 2025.



CREDITO

Crédito

Brasil
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O ciclo de crédito segue com expansao em volume e reducao de taxas. Mercado de capitais em 2024 com emissdes 50% maiores que o melhor ano da série.

Saldo de crédito no
SFN - total

Taxa de juros — concessoes
(crédito total)

25%
20%
’ PF
15% Total
11,9%
< 10% 10,3%
< 0
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40%
35%
. PF 31,9%
— (0]
o 25%
o
o
R 20% o 19,0%
15%
10%
5%
jul-19 jul-20 jul-21 jul-22 jul-23 jul-24
Fonte: BCB, B3.
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Agenda

Desenho do sistema finan
do futuro

—
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Uma agenda integrada

Os quatro blocos fundamentais

' 4 L BANCO CENTRAL

'-ir_'r' DO BRASIL

Pix
Trilho de pagamentos
programavel
Internacionaliza¢ao
da moeda e
Internacionalizacao
de pagamentos "
Open Finance
Comparabilidade e
portabilidade em tempo real
Drex Blocos adicionais para o futuro
Tokenizacdo da
economia Inteligéncia Monetizacao

artificial de dados £



38

Pix ganha espaco e se populariza

Crescimento do Pix promove inclusdo financeira e viabiliza pequenos negécios

Crescimento do Pix Pix e inclusao financeira

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

789 milhdes é o & Transagoes por faixa de valor Usuarios Pix vs. Clientes bancarios
nimero de chaves 153;1 milhoes de (Apenas PF pagadoras — Nov/20 a dez/22) Milhdes
registradas. pessoas e 15,0 milhGes
de empresas usam o Pix. 35% Lancamento 160
[T . 3%,4% do Pix
Sy 30% iy
25% 23,9%
20,8% L2l
20%
17,1% 100
15%
80
"""" Sl 10%
224,2 milhoes 6,9%
de operacdes em o 60
5,6 bilhoes de transacdes um dia.
em ago/24, contra 3,8 bilhdes 0% III|III||II|III III|III| 2.
em ago/23, aumento de R$ 0aR$ R$20,00aR$40,00a R$100a Acima de 2018 2019 2020 2021 2022
50% 19,99 R$39,99 | R$99,99 199,99 R$ 200,00 Total de clientes bancdrios com operagdes ativas

Total de usuarios do Pix 38

Fontes: BCB, BIS. * Considerando usuarios que nos 12 meses anteriores ao Pix ndo utilizavam TED e passaram a utilizar o Pix apds seu langamento.



Internacionalizacao
das moedas
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=  Conexao entre moedas digitais.

o Teremos transa¢des em tempo real com baixo custo.

Trés grandes problemas para a conexao entre sistemas
de pagamentos internacionais:

Tecnologia
o Conexao entre sistemas DLT e centralizados
(resolvido)

Liquidacao
o Liquidity token pool (resolvido)

Governanga
o Taxonomia (regras minimas para transferéncias
internacionais)
o Precisamos avancar nesse tema




dpenfinance

Comparabilidade e portabilidade em tempo real

Exemplos de beneficios do Open Finance:

Relatos de instituicOes participantes (banco tradicional, fintech e cooperativa)

Cheque especial:

RS 8 milhdes de economia por meio de linha de crédito
mais barata ou saldo disponivel em outra instituicdo.

Maior eficiéncia em operagdes de crédito:

RS 2,5 milhdes no crédito pessoal com taxas menores.

Oferta de cartdo de crédito para 1,3 milhdo de clientes
gue ndo tinham acesso ao produto.

RS 1,2 bilhdo de crédito via portabilidade, com 61%
de ganho de efetividade no processo.

+ RS 240 milhdes em recuperacio de crédito.

Andlise de dados compartilhados via Open Finance ja
resulta em 80% da originacdo de crédito de novos
vendedores.

RS 1 bilhdo em originacdo de crédito.

4 L BANCO CENTRAL k
% DO BRASIL

Melhor gerenciamento financeiro:

= +9 milhdes de clientes utilizando ferramentas de
gerenciamento.

= 4 milhdes de clientes engajados na gestao
financeira consolidada, com 47 milhdes de acessos.

Facilitacao de abertura de contas (onboarding):

=  Reducdo de 32 horas para 2h10m no processo de
abertura de contas a partir de informagdes obtidas no
ambito do Open Finance.

= Crescimento de 34% na solicitacdo de abertura de
contas.

Melhor performance em investimentos:

= RS 1,5 bilhdo em investimentos mais rentaveis para o
cliente.

= 2,6 milhGes de clientes notificados que recursos
parados em outra instituicdo poderiam estar rendendo
juros.
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dpenfinance  Simplificando a jornada de pagamento do cliente e

—— Calenddrio ——

— 31dejulho de 2024

—
=
Regulamentacao especifica para
N a Jornada de Pagamentos Sem
Redirecionamento (JSR)
D\
\\\

14 de novembro de 2024

Testes em producao

28 de Fevereiro de 2025

Lancamento do produto
para a populacao

BC langa regras para Pix por aproximacao e define nova estrutura de
governanga

Jornada de pagamentos sem redirecionamento (JSR)
* Alteracdes que melhoram a experiéncia do cliente em jornada de iniciacdo de pagamento,
possibilitando:
* Pagamento com Pix por aproximacao via wallet

* Mais comodidade em pagamentos online

* O cliente podera escolher sua instituicao, cadastrar sua conta na carteira digital de
preferéncia e salva-la para efetuar o pagamento presencial com o Pix por aproximacao,

como ja é feito com cartdes.

* Além disso, o cliente ndo precisara mais sair do ambiente de compras on-line, em e-

commerces, para realizar o pagamento.
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Real Digital

Tokenizacao da economia

Trés dimensdes de beneficios: Piloto Drex:
1.  Eficiéncia bancaria Objetivos
= Introduzir conceito de tokenizagao nos ativos e * Desenvolvimento da plataforma do Drex
assivos . - . .
P * Canal de interagao com a sociedade para o desenvolvimento
> Controle de riscos, colateral, financiamento, do Drex
gestao de ativos, analise de dados, liquidacao e
produtos
Eficiéncia nos pagamentos digitais Diretrizes
1. DLT Multiativo - Hyperledger Besu

. Ponte para o ambiente de De-Fi

> Trazer finangas descentralizadas para o
perimetro regulatério

. Eficiéncia na intermediacao financeira

Eficiéncia nos contratos e registros

Transacoes simuladas
Fragmentacao de ativos

Acesso a servicos por meio de IFs e IPs

4 L BANCO CENTRAL
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by Banco Central do Brasil

Ampliacao do escopo de testes
* (Governanga

e smart contracts de terceiros

* modelos de negdcio
e Privacidade

* Diferentes requerimentos

Novos ativos

e Estreitando a parceria com outros
reguladores

Passos

* 2024 — participantes atuais
* 2025 — participantes novos

Piloto Drex — Fase 2

Drex aberto: ambiente permissionado

Drex com privacidade
solucdo 1

%

mn 10101 1010 1010

01010 01010 01010 00

100 10101 10101 1010
aDrex Tit. Gov. vDrex vDrex
IF1 IFM

pseudoanonimidade
* conta omnibus
* carteiras aleatorias

Drex com privacidade
solugcdo n

/.
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DREX Piloto Drex — Fase 2

by Banco Central do Brasil

Novos ativos e novos servigos:

* Recebiveis de cartao * Transacdes com RWA (ativos do mundo real)

* Crédito com garantia - CCB

e Debéntures
e (CDB

. . * Ativos do agronegécio
* Titulos publicos

* (CBIO - créditos de descarbonizacao
* Trade finance
* Automoveis

e Otimizacdo do mercado de cambio . Imbveis

* Piscina de liquidez para titulos publicos « Transacdes com ativos virtuais
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* Agregador de servicos financeiros

Ola! _
Off-line

Escolha a instituicao

m @ M

Banco A Banco B Banco C

I I I
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| . /a )
<= (2 W B>
S Carteira
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Obrigado!

Roberto Campos Neto
Presidente do Banco Central do Brasil

24 de setembro de 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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