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INFLAGAO Inflagdo global

Economia global

Reducao gradual da inflagcdo. Precos de alimentos e energia explicam divergéncia entre os blocos nos dados recentes.
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INFLACAO

Economia global

Inflacao global
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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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INFLACAO

Economia global

Inflacao de servicos: AEs e EMEs
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Resiliéncia na inflacdo de servicos em parte explicada por mercados de trabalho aquecidos nos diversos paises.

AEs: inflagcao de servigos
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Ecgnom globa EUA: inflagdo R

Reducao gradual da inflagdo. Continuidade da desinflacdo depende dos componentes mais rigidos.

(7]
CPI: Inflagao cheia e nucleo PCE e componentes Y 20
2 — Pregos flexiveis
(% a/a) (% a/a) X s
é’ T 15 Precos rigidos
©
10 »w X
> d 10
7,5 S 5
—|nflagdo cheia ’ S =
8 , . ~ 3 5 4,1
——Nucleo da inflacdo X0 5 n\ ’
9 .
o0 & 0
8 -0,5
6
4,5 a 5
- jul/18 jul/20 jul/22 jul/24
4 3,0
]
= 10
1,5 o = PCE core
2 : 8 = Ciclico
0.0 zg . Nao-ciclico
(J]
4 4,6
0 8 ~ 4
-1,5 = P o e Y 26
jun/21 jun/22 jun/23 jun/24 S8 2 w ........................... ’
, ——PCE cheio ——PCE - Nucleo t-)l‘ 0
. . . s
2014 2016 5018 5020 5022 2024 — Nucleo de bens Nucl'eo de servigos - 5
——Aluguel ——Servigos, ex aluguel LL. ] ) ] )
g jun-18 jun-20 jun-22 jun-24
&

Fontes: Bloomberg, Fed.



INFLACAO

Economia global

Eleicao americana e inflacao

4 L BANCO CENTRAL

L
% DO BRASIL

Propostas discutidas em campanha nas elei¢des nos EUA, se implementadas, terdo efeito inflacionario.

Politica fiscal

Ascensao do discurso fiscal expansionista
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POLITICA MONETARIA ra° s e L
O conomts Glob Politica monetaria : sancocenTaaL

Menor sincronia nos ciclos de queda dos juros, ja iniciados em alguns paises avancados e ainda por iniciar em outros. BCs tém indicado ciclos cautelosos.

° Precificacao da politica monetaria
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POLITICA MONETARIA

Economia Global

Politica monetaria
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A menor sincronia nos ciclos de queda dos juros contribui para a volatilidade de variaveis de mercado.
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MERCADQOS

Economia Global

Japao: mercado financeiro
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A menor sincronia nos ciclos de queda dos juros contribui para a volatilidade de variaveis de mercado.
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MERCADQOS

Economia Global

FX carry trade: movimento recente
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Dados sugerem que, no pior momento, trés quartos da carteira global de carry trade foram desfeitos. Recentemente parece haver recuperacgao.

Indice da carteira global de carry trade
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MERCADQOS

Economia Global

Impactos em acoes de empresas de tecnologia
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Nos ultimos dias houve aumento da volatilidade dos mercados, com impactos em posicdes em empresas de tecnologia.
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it EUA: mercado financeiro ¥ B9 BRASIL
Aumento na volatilidade dos mercados.
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Incertezas quanto ao ritmo da atividade econdmica persistem. Dados correntes sugerem resiliéncia, mas observa-se desaceleracao na margem.
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ATIVIDADE

Economia global

China: atividade economica
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Crescimento proximo da meta, mas em desaceleracao. Preocupacdes com desempenho econémico da China permanecem.
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Economia global

China e crescimento global
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Exportagoes

(ind. vol, a. s., média moével 5 meses, 2014

Exportagdes de carros

Maior protecionismo pode ter efeito elevado sobre crescimento da China e repercutir sobre a economia global.
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Eeonomia global Balan¢o patrimonial dos BCs DO BRASIL
Num cenario de desaceleracdo da atividade mais forte, ha pouca margem de manobra de politica econbmica.
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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
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e Tt AEs: divida e custo de rolagem

Divida e servicos da divida crescente em economias avancadas (AEs) demandam cada vez mais recursos.

EUA: divida publica EUA: pagamentos de juros
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POLITICA FISCAL

Economia global

Restricoes de liquidez para paises de renda baixa  { BANSSENTRAL

Os custos do servico da divida tem aumentado rapidamente. Necessidades de refinanciamento atuais sao trés vezes maiores do que a média histérica.

Paises de baixa renda: Pagamentos de Paises de baixa renda: Servico da divida
principal devido a credores externos externa/Receitas
(bilhdes de ddlares) (%)
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Fontes: FMI, Banco Mundial.
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Brasil: inflacao
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A desinflacao medida pelo IPCA tem arrefecido, enquanto medidas de inflacao subjacente se situaram acima da meta nas divulgacdes mais recentes.

IPCA, média dos ntcleos e meta
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15
12 - |PCA
—Bens industriais
9 —Servigos

5,0
4,5

1,3

jul-17  jul-18  jul-19  jul-20  jul-21  jul-22  jul-23  jul-24

20



21

INFLACAO Brasil: inflacdo de servigos A
A inflacdao de servicos, que tem maior inércia, assume papel preponderante na dinamica desinflacionaria no estagio atual.
Servicos sensiveis a inércia* Servicos sensiveis a ociosidade* Servigos intensivos em trabalho
12 (%) 1 (%) . (%)
10 10 10 n
8 8 8
6 W 6 6
4 4 4
2 2 2
0 0 0
-2 o L 2 2

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: expectativas e inflagao implicita A

Brasil

No periodo recente, as expectativas de inflacao apresentaram desancoragem adicional.

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

4,4

Confirmagdo da meta

45 4,25

4,0
3,93

3,8

3,6 3,60

3,4

3,2

3,0

2,8
jan-22 jul-22 jan-23 jul-23 jan-24 ago-24
) (024 e—) ()25 e—2)026 ----- Reunidao CMN

* Atualizado até 23/08/2024
Fonte: BCB

Inflagao implicita
(DAT, % a/a)

7,5 | Confirmacio da meta
7,0
6,5
6,0
5,5

5,0 4,95
4,73

4,5 4,46

4,0

3,5

3,0
fev-22 jul-22 dez-22 mai-23 out-23 mar-24  ago-24

—_—2024 =—2025 —2026 =-=-=-ReuniaoCMN
* Atualizado até 23/08/2024
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ATIVIDADE

Brasil

Atividade economica

. 23
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2,4%

2,2%

2,0%

1,8%

1,6%

1,4%

1,2%

1,0%

Os dados de atividade econ6mica e do mercado de trabalho seguem com maior dinamismo do que era esperado.

Previsao PIB
(mediana®*)

2,4%

2,1%

1,9%

==2024 Focus
® 2024 BCB
¢ 2024 FMI

==2025 Focus

mar-22 jul-22 dez-22 mai-23 out-23 mar-24 ago-24

Fontes: IBGE, Focus.

* Atualizado até 23/08/2024

110

109

108

107

106

105

104

103

102

101

jun/22

set/22

dez/22

IBC-Br*
(Fev/2020=100, com ajuste sazonal)

mar/23

jun/23

set/23

dez/23

mar/24

jun/24

Atividade no varejo e servicos as familias

(PMC e PMS)
(2022=100, dessaz.)

115 )

e ReSTrITO

=== Ampliado

— Ampliado ex-atacado

Servicos prestados as familias (PMS)
110
105
100
95

fev/22
jun/22
out/22
fev/23
jun/23
out/23
fev/24
jun/24
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ATIVIDADE Mercado de trabalho :

16

14

12

10

jun-14

jun-15

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 participacdo e Massa real salarial
(%, trimestral, dessaz.) projecdo de mercado nivel de ocupacao (Média 2019 = 100 dessaz. MM3M)
(%) (%, trimestral, dessaz.)
120
15 66 59
14 115
N 58 e Ffetiva
13 64 57 110 e Habitual
12
56 105
11
62
_________________________________________ 10 55 100
9 —TP 54 95
------ Média TD desde 60
mar/12 8 —=NO (eixo dir.)
e==TD 53 90
/ —— Expectativa do mercado i
(Focus) 58 52 85
e N9 Iy TN9N®ASINDS S 9 % 9 8§ & § 8
| | 1 | 1 1 1 1 | | | | | | | | | | | | c c [ [y [ [y C [
555555555 M7 s om0 g s 5555555 = 333333 3

Fontes: IBGE, MTE.
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POLITICA MONETARIA | Politica monetaria e

Brasil

2642 Reuniao do Copom —Julho de 2024

* Considerando a evolucao do processo de desinflacdo, os cenarios avaliados, o balanco de riscos e o amplo conjunto de
informacdes disponiveis, o Copom decidiu manter a taxa basica de juros em 10,50% a.a. e entende que essa decisdao € compativel
com a estratégia de convergéncia da inflacdo para o redor da meta ao longo do horizonte relevante.

* A conjuntura atual, caracterizada por um estagio do processo desinflacionario que tende a ser mais lento, ampliacdo da
desancoragem das expectativas de inflacdo e um cenario global desafiador, demanda serenidade e moderacdao na conducao da
politica monetaria.

* O Comité, unanimemente, optou por manter a taxa de juros inalterada, destacando que o cendrio global incerto e o cenario
domeéstico marcado por resiliéncia na atividade, elevacdao das projecoes de inflacdo e expectativas desancoradas demandam
acompanhamento diligente e ainda maior cautela.

e Ressalta, ademais, que a politica monetaria deve se manter contracionista por tempo suficiente em patamar que consolide nao
apenas o processo de desinflagdo como também a ancoragem das expectativas em torno da meta.

O Comité se mantera vigilante e relembra que eventuais ajustes futuros na taxa de juros serao ditados pelo firme compromisso de
convergéncia da inflacdo a meta.



TAXAS DE JUROS

Brasil e outros paises

Juros reais: Brasil e outros paises

4 L BANCO CENTRAL
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Ao longo do tempo, a taxa de juros real tem diminuido no Brasil, mais do que nos pares.

Juros reais ex-ante: Brasil e

10 economias emergentes
(% aa)

4,51

-2

-4

jan-14 ago-16 abr-19 nov-21 jul-24

——MéxicO ==mBrasil =——Colombia ——Chile

Fontes: Bloomberg, bancos centrais, BCB.

Juros reais ex-ante: diferencga
entre Brasil e média dos pares*

4%
3,6%
3%
2,6%

2% 1,8%
1%
0%

2014-2019 2021-2023 2024

*Chile, Colémbia, México.

Esfor¢co monetario: taxa de juros real de
1 ano menos taxa real neutra

26

(p-p.)
4,61
2,90
2,31
1,06
mai-21 nov-21 mai-22 dez-22 jun-23 dez-23 jul-24

e==Brasil ——Chile =——Colombia ——México
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POLITICA FISCAL Fiscal: estimativas para 2024 e resultados + DO BRASIL

Brasil

Estimativa do Tesouro de

resultado primério em 2024 Estimativa do Tesouro e de mercado Evolucdo das receitas e despesas
(RS bilhes, RARDP) de resultado primario em 2024 (acumulado em 12 meses, % do PIB)
10 ' (RS bilhdes) 28
, Y N
-10
22
-30
-20
20
-30 -27,5 -45 18
-50 14
-75
-60 -57,5 12
PLOA LOA 10 20 30
= Fora da meta Bimestre Bimestre Bimestre 90 10
s Compativel com a meta 1° Bimestre 20 Bimestre 30 Bimestre jan/05  nov/08  out/12  ago/16  jul/20  jun/24
H STN mQPC —Despesa —Receita liquida

— | imite de déficit em 2024 pelo arcabouco fiscal

Fontes: BCB (Relatério Focus), STN (RARDP) e PLDO 2025.



POLITICA FISCAL

4 L BANCO CENTRAL

[ ] [ ] o~
e Fiscal: resultados e projecoes de mercado ¢ oosas
Primario do setor publico consolidado Evolugdo da projecio DBGG/PIB
186 (% PIB, varios anos, Focus* mediana) (varios anos, Focus* mediana % )
2 1,71 ’
1,25 105 99,9
1,00 -
1 A Previsao
0,56 072 0,50 95 maxima
A 0,25 86,9 88,4
0,00 0,00 © .~
0 85 Previsao
l mediana
7 Previsio 80,0
-0,65 020 7> otimista
1 -0,84 -0,77 74,0
Previsao de
mercado 65
-1,55
-1,68
-2
22,12 55
® Novo compromisso de
-2,48 resultado primario 515
924 A Antigo compromisso de ’
-3 ! resultado primario 45
5 X O 0 A D O 0N A DD X B N6 O N W O Ny H D LS
N A DN N D DA D QL QD QS QL S 20 S SO S OO S S o ZG A ONY A AO oC
DT AT AT AT AT AT AT AT AR AR AR AR AR AR > > > > D > > >

* Atualizado até 23/08/2024
Fontes: BCB (Relatério Focus e QPC), STN (RARDP) e PLDO 2025.

* Atualizado até 23/08/2024
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CREDITO Crédito no SFN S

Brasil

29

O ciclo de crédito segue benigno com expansdao em volume e reducao de taxas na maior parte das linhas.

Saldo de crédito — total
25% (A/A%)

20%

15%

10%

5%

0%

-5%
jun-19 jun-20 jun-21 jun-22 jun-23

Fonte: BCB

Taxa de inadimpléncia

4,5% (%)
4,0%
o,
3,5% 3,7%
3,2%
3,0%
2,5% 2,6%
2,0%
1,5%
0,
11,4% PF 0% | | | | |
jun-19 jun-20 jun-21 jun-22 jun-23 jun-24
9,9% Total . - . -
40% Taxa de juros — concessoes (crédito total)
7,7% P) (% ao ano)
35%
32,0%
30%
27,6%
25%
20%
18,5%
15%
10%
jun-24 5%
jun-19 jun-20 jun-21 jun-22 jun-23 jun-24 29



MERCADQOS

Brasil

Mercado de capitais

4 L BANCO CENTRAL
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500

400

300

200

100

dez-17

Crédito amplo
(Dez/2027 = 100)

- Pessoas Fisicas
——Pessoas Juridicas
—Merc. Cap. (SFN)
== Merc. Cap. (ex-SFN)
—Mercado externo
= Merc. externo (USD)

jun-18
dez-18
jun-19
dez-19
jun-20
dez-20
jun-21
dez-21
jun-22
dez-22

jun-23

dez-23

Fontes: B3, Cerc, BCB, CVM, IBGE.

As captacdes no mercado de capitais seguem fortes.

1000

800

600

400

200

dez-16

jun-17
dez-17

Mercado de capitais
(Estoque por produto, bilhdes)

—Debéntures
== NP/NC

e CRI

- CRA

= F|DC
—CPR

jun-18
dez-18
jun-19
dez-19
jun-20
dez-20
jun-21
dez-21
jun-22

dez-22

jun-23
dez-23

500

450

400

350

300

250

200

150

100

50

0
jan

—32018
2022

Mercado de capitais

(EmissBes primarias acumuladas*, RS bilhdes)

361

L

fev mar abr mai jun jul
—2019
—2023

ago set
72020
aw? (024

*Inclui debéntures, NC, CRI e CRA
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MERCADOS Mercado de debéntures o

Brasil

As captacdes no mercado de capitais seguem fortes.

Emissoes primarias acumuladas Mercado secundario — valores didrios Spreads diarios
(RS bilhdes) (RS bilhdes) (p.p.)
280 9
261 : 8 1300 43
240
7
160 1100
120 . 1000
80
900
40
0 5 800
jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez 700
----- 2018 —2019 2020 —2021 4
— 2022 —2023 — ) (24 600
. Emissoes por tipo de taxa 3 500
(RS bilhdes)
50 400
20 2 300 N L :
LAt GRS . 05
30 n 1 200 R 1313 A% Wi
\ l’xww\
20 , ‘ 100 v 0,0
10 | ”nl" " | ”“ | m‘ ‘ H H || 0 o jul-18 jul-19 jul-20 jul-21 jul-22 jul-23 jul-24
I I | I | | D AD AD A A A AN AN AL AL D AD Ak A _
BT II “ § || hill || " I I | “ | \,é«\ \Q\ \%«\ S \\,o& NV \%@ \0”»\3(\”» N \,é& @1\?}(\”& \\)\”b AA-A Normal _
jan jul- jan jul- jan jul- jan jul- jan jul- jan jul- jan jul- jan jul- B \/alor Transacionado —B-C-D NOVm?' (exc. Light)
-17 17 -18 18 -19 19 -20 20 -21 21 -22 22 -23 23 -24 24 —MM 60 dias e AA-A Incentivada
mPRE MWPOSIPCA ®OUTROS M®FLUDI mDI+SPREAD Qtd. papéis distintos (mensal, dir.) e B-C-D Incentivada (exc. Light)

Fontes: B3 e ANBIMA.



Agenda

Desenho do sistema finan
do futuro

—
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Uma agenda integrada

Os quatro blocos fundamentais
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Pix
Trilho de pagamentos
programavel
Internacionalizagcao
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 33
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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.*

778,4 milhoOes é o iThé Transagdes por faixa de valor Usudrios Pix vs. Clientes bancarios
numero de chaves 152 milhoes de. . (Apenas PF pagadoras — Nov/20 a dez/22) Milhdes
registradas. pessoas e 14,8 milhoes
de empresas usam o Pix. 35% 0 Lancamento 160
______________ } 31,4% do Pix
ey = 30%
e 140
25% 23,9%
20,8% 42D
20%
17,1% 100
15%
80
"""" Sl X 10%
224,2 milhoes 6,9%
de operacdes em o 60
5,3 bilhoes de transacdes um dia.
em jun/24, contra 3,3 bilhdes 0% III|III||II|III III|III| 2.
em jun/23, aumento de R$ 0aR$ R$20,00aR$40,00a R$100a Acima de 2018 2019 2020 2021 2022
60%. 19,99 R$39,99 |R$99,99 199,99 R$ 200,00 Total de clientes bancdrios com operacdes ativas

Total de usuarios do Pix 34

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 transacdes 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
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dpenfinance Comparabilidade e portabilidade em tempo real
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Beneficios ja alcangados:

= Maior eficiéncia em processos.

® Produtos e servicos mais customizados.

= Facilitacdo da portabilidade de crédito e de salarios.

= Transferéncias mais convenientes e programaveis.

= Reduc¢ao dos pagamentos de juros dos usuarios de cheque
especial.

= Agregadores e gerenciadores financeiros para PF e PJ.

» Facilitacao de onboarding de clientes.
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dpenfinance

Exemplos de beneficios do Open Finance:

Relatos de algumas instituicdes participantes

Cheque especial:

RS 8 milhdes de economia por meio de linha de crédito mais

barata ou saldo disponivel em outra instituicao (uma fintech).

Maior eficiéncia em operagoes de crédito:

RS 2,5 milhdes no crédito pessoal com taxas menores (um
banco tradicional).

Oferta de cartao de crédito para 1,3 milhdes de clientes que
nao tinham acesso ao produto (um banco tradicional)

RS 1,2 bilhdo de crédito via portabilidade, com 61%
de ganho de efetividade no processo (um banco tradicional)

+ RS 240 milhdes em recuperacdo de crédito (um banco
tradicional)

Andlise de dados compartilhados via Open Finance ja resulta
em 80% da originacdo de crédito de novos vendedores (uma
fintech)

RS 1 bilhdo em originac3o de crédito (uma fintech)

Comparabilidade e portabilidade em tempo real

L BANCO CENTRAL
& DO BRASIL

Melhor gerenciamento financeiro:

= + 9 milhdes clientes utilizando ferramentas de gerenciamento
(uma fintech)

= 4 milhdes de clientes engajados na gestao
financeira consolidada, com 47 milhGes de acessos (uma fintech)

Processo facilitado de abertura de contas (onboarding):

= Reducdo de 32 horas para 2h10m no processo de abertura de
contas a partir de informacdes obtidas no ambito do Open
Finance (uma cooperativa)

= Crescimento de 34% na solicitacdo de abertura de contas (uma
cooperativa)

Melhoria de performance em investimentos:

» RS 1,5 bilhdo em investimentos mais rentaveis para o cliente
(um banco tradicional)

= 2,6 milhdes de clientes notificados que recursos parados em
outra instituicdo poderiam estar rendendo juros (uma fintech).

. A
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EREX Real Digital

by Banco Central do Brasil Tokeniza gf:io da economia

Trés dimensoes de beneficios:

1. Eficiéncia bancaria
. Introduzir conceito de tokenizacdo nos ativos e passivos

> Controle de riscos, colateral, financiamento, gestdo de ativos,
andlise de dados, liquidacao e produtos

2. Eficiéncia nos pagamentos digitais
. Ponte para o ambiente de De-Fi
>  Trazer financas descentralizadas para o perimetro regulatério

. Eficiéncia na intermediacao financeira

3. EFficiéncia nos contratos e registros

4 L BANCO CENTRAL
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EREX Piloto Drex

by Banco Central do Brasil O projeto Real Digital entra numa nova fase
Objetivos Ampliacao de testes:
* Desenvolvimento da plataforma do Drex * Governanga: smart contracts, ativos, modelos de negdcio
* Canal de interagdo com a sociedade para o desenvolvimento * Privacidade: requisitos de outros modelos de negdcio
do Drex
Diretrizes Escopo negocional:
1 DLT Multiativo - Hyperledger Besu * Inclusao de novos ativos
2 Transagdes simuladas * Inclusao do respectivo regulador, com governancga sobre
3. e G DEIER testes com seus ativos regulados e operadores
4 Acesso a servicos por meio de IFs e IPs A FTER STl eloe

*2024: atuais participantes do Piloto, propostas para
implementacdo e 2024T3.

*2025: novos proponentes selecionados em 2024T4.

4 L BANCO CENTRAL
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* Agregador de servicos financeiros

Ola! _
Off-line

Escolha a instituicao
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Obrigado!

Roberto Campos Neto
Presidente do Banco Central do Brasil

28 de agosto 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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