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ECONOMIAGLOBAL | A tempestade: choqtﬁe inicial

» Choque da pandemia de Covid-19.

* Perspectiva inicial era de que haveria grande
* Governos implementaram o maior programa de sustentacao econémica da histdria.

* Acao coordenada dos governos transformou depressao em recessao moderada.

* Dificuldade de avaliar os efeitos das medidas.

e Gargalos setoriais
* Desequilibrio entre os setores de bens e servigos.

* Tese de que a inflagdo seria temporérié.\
 Demanda maior por energia.
* Transicao energética.

e Capex nos setores de energia nao reagiu aos pregos.

* Inicio da inflacdo mais alta e persistente.




economiAGLOBAL | Politicas de suporte e gargalos de oferta e Do A

Cadeias de Suprimento

Respostas de politica geraram aumento na renda, desequilibrios no balanco entre oferta e demanda, e inicio do aumento da inflacao.
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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 | A tempestade: guerra entre Russia e Ucrania
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EcoNomMIAGLOBAL | Pregos de energia e medidas fiscais b B ™

Energia
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economiaclosaL | Oferta é agora menos adaptavel A

= Por que a oferta ndo reagiu rapidamente ao aumento na demanda?
* Reducdo da produtividade com baixo apetite para reformas estruturais.
* Alteragdes na demografia e no mercado de trabalho.
* Rupturas nas cadeias globais e desvios do modelo de vantagens comparativas.

* Reducgdo na cooperagdao em tecnologia.

= Por que isso nao foi antecipado?

* Ambiente nublado por liquidez excessiva, juros
alavancagem crescente.

~~~~~

Pressdes inflaciondrias serao mais persistentes.

* Nesse novo ambiente, choques de demanda
tornarao a inflagdo mais volatil.
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Reformas estruturais e produtividade
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* Governos perderam apetite por reformas estruturais.

= Reducao da produtividade ao longo dos ultimos anos.

Reformas estruturais
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ECONOMIA GLOBAL

Inflacao

Crescimento monetario e inflagao (e

Crescimento monetario € muito associado a inflacao. Efeito aumenta com o nivel da inflagao. A variavel ajuda a explicar a inflacdo pds-pandemia.
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ECONOMIAGLOBAL | Crescimento monetario e inflagao b Bobmaan

Inflacao

Crescimento monetario ajuda a explicar os erros de previsao dos agentes de mercado para a inflacao dos paises.

Conteudo informacional do crescimento monetario
para erros de previsao da inflagao
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Inflacao
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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

Politica monetaria
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Aperto monetdario nas economias avangadas e emergentes estd avangando.
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APRECAMENTO DE POLITICA MONETARIA
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Regido/Pais  Taxa(%)

dltima decisdo

Avancgados
Estados Unidos 3,88
Canada 3,75

Zona do Euro 1,50
Reino Unido 3,00

Australia 2,85
Nova Zelandia 3,50
Japao -0,10
Emergentes
México 10,00
Chile 11,25
Brasil 13,75
Colombia 11,00
Russia 7,50
AfricadoSul 6,25
China 2,00
india 5,90
Coréia 3,00
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Atividade EconOmica

Atividade economica global
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Sinais de desaceleragao na economia global.
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economiaGloeAL | EUA: mercados financeiros e Bosma ™

Mercados
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ECONOMIAGlobal | Reino Unido: mercados financeiros v oo ™

Mercados

Reacdao do mercado no Reino Unido € um claro sinal aos policy makers.
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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
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ECONOMIAGLOBAL | Semicondutores: riscos b

TensOes entre China e Taiwan aumentam a incerteza e prejudicam as decisOes de investimento de longo prazo, que sdo essenciais para a estabilidade da oferta.

24000 Indice de Semicondutores* Dependéncia na importacao de semicondutores
(Dez 1993 = 100) (sete setores selecionados da industria)
100%
75%
3000 50%
25%

0%

HKG SGP CHN TWN JAP PHI THA MEX KOR BRA MYS USA CAN DEU NLD FRA CHE IRE GBR ITA

2000 . Resto do mundo .Asia

Fabricacao de semicondutores: participagao de mercado

T2/2022 B33
T1/2022 EE3 3 4

T4/2021
T3/2021
T2/2021
T1/2021
T4/2020

1000

0
nov-98 nov-06 nov-14 nov-22

*Philadelphia Stock Exchange Semiconductor Index @ 1smMC @ Samsung Foundry @ UMC @ GlobalFoundries @ SMIC @ Outros

21
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ECONOMIADOMESTICA | Brasil: desempenho recente (e A

* Reformas realizadas nos ultimos anos produziram efeitos para fortalecer a oferta.
e Exemplo: mercado de trabalho

 Reducdo no crédito subsidiado contribuiu para reduzir a taxa neutra, beneficiando a alocacao de recursos
e expansao dos mercados.

O BCidentificou rapidamente os efeitos negativos da pandemia.
 Medidas de expansao da liquidez e liberacao de capital.

O BCidentificou rapidamente o carater permanente da inflacao.
* Iniciou tempestivamente o ciclo de aperto monetario.

e Crescimento econdmico acima das expectativas de mercado.
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Estimativas de juros neutros
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Fonte: IBGE e BCB.
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Diferenga em p.p. entre a infal¢do cheia (a/a) do Brasil e da média de avancados *

ECONOMIADOMESTICA | |Inflagdo: Brasil comparado com outros paises §teasag™:
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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 manutencdao 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 ndao 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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ECONOMIA DOMESTICA
Atividade

Brasil: atividade economica b
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economIA DOMESTICA | Crédito no Sistema Financeiro Nacional

Mercado de crédito

4 L BANCO CENTRAL
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Saldo de crédito

25% (A/A%)
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Fonte: BCB

Taxa de inadimpléncia
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ECONOMIA DOMESTICA

Fiscal

Fiscal: resultado primario e DBGG
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economia DomesTIcA | Fiscal: Ajuste nas expectativas de mercado A

Fiscal

= Questionario Pré-Copom (QPC) sugere que analistas esperam gastos extra-teto de cerca de R$100 bilh&es.*
= A PEC em discussdo traz R$S175 bilhdes em gastos extra-teto.**
= A previsao para déficit primario do governo central em 2023 aumentaria de 0,8% para ao redor de 1,5% do PIB.

= O aumento na divida publica em 2022 e 2023 —de 77,7% para 81,9% do PIB — seria ainda maior.

Teto de gastos e despesas do governo em 2023 Despesas extra-teto em 2023 Déficit primario esperado para 2023
(em bilhdes de RS) (em bilhdes de RS) (em bilhdes de RS)
Total de despesas primarias (PLOA) N 263 200 175 1,5% do
175 150 PIB
Teto de gastos (PLOA) - IPCA 2022 = 7.2% | 1.300 150 125
125
100 0,8% do
100 PIB
75 75
Total de despesas primarias (QPC) I 1043
50
50
Teto de gastos (QPC) - IPCA 2022 = 5,6% I 1.773 25 25
0 0
1.600 1.700 1.800 1.900 2.000 Déficit
Gastos extra- Gastos extra- Deficit o
*A diferenca nas previsdes para o montante total das despesas primarias em 2023 entre o QPC e a PLOA é de cerca de RS teto teto rimério primario
80 bilhdes. Além disso, a diferenca na hipétese para a inflagdo implica um teto de gastos RS 27 bilhdes menor no QPC, em P considerando
comparagdo com a PLOA. Portanto, o valor total esperado de gastos extra-teto no QPC é de cerca de RS 107 bilhdes. esperados propostos esperado t t
** Ha incerteza quanto aos gastos extra-teto. O montante ainda esta sendo discutido. (QPQ) O gasto extra-

teto proposto

Fonte: BCB 31



Visao de futuro

\

= E preciso um plano coeso, com coeréncia fiscal e % ] ’ > RN G 7 ot T S
e ) - 0 R VL ‘
continuidade de reformas estruturais. . :

=  Politicas que conciliem o atendimento de demandas sociais com
sustentabilidade fiscal. .;’

=2
-

* |Implementacao de uma agenda de reformas estruturais.

= |sso garantira o crescimento sustentavel, com inflacao e juros baixos.

= Brasil é forte candidato a se beneficiar do novo cenario ' | N
global. = ' 2
=  Pais possui mercado de trabalho e mercado consumidor grandes.

*  Enorme capacidade de produzir energia renovavel e alimentos.

‘,;1

=  Brasil pode ajudar na seguranca alimentar e energética do
mundo.



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

4 L BANCO CENTRAL
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Se a tese da tokenizacao for verdadeira, entdao o século XXI 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 populariza

110
100
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10

Transagoes per capita — por paises

’ — Nigéria = Australia
— Chile —— Dinamarca
—— México india
— Singapura —— Suécia
— Reino Unido @ Brasil
S

Anos apds implementacao

Fonte: BCB.

Chaves Pix

registradas
(em milhoes)

Total : 523,2 mi
Em Out/2022

Volume de transagoes Pix e valor médio
(em RS bilhdes e RS)
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Pix ganha espaco e se populariza o:o DWX

Transac¢Oes por meios de pagamento

Em bilhoes

T3 T4 T1 T2 T3 T4 T1 T2
2020 2021 2022
e Pix —Saques —Pagamentos*

——Transferéncias** ——Cart3o de Crédito —Cart3o de Débito

—Cartao Pré-Pago

* Boleto + Convénio + Débito Direto
** TED + DOC + TEC + Cheque + Transferéncias Intrabancarias

Fonte: BCB.

Pix: pagamentos para empresas

472

23%

5%

=== Quantidade de transacdes P2B (milhdes)

- % em relacao ao total de transacoes
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Aprimoramentos no
Pix cobrang¢a

- Integracao via arquivo
padronizado;

- Base centralizada para
fFacilitar a gestao das
cobrancas.

Pix — Novas fronteiras
Prioridades para 2023

Lancamento do Pix
Automatico

- Similar ao débito em
conta;

- Quebra do paradigma do
convénio bilateral;

- Nova alternativa para
pagamentos recorrentes.

Pix por ITP no Open
Finance

- Estudos para jornada
mais amigavel ao usuario;
- Simplificacdo com menos
“cliques”.

“Buy Now Pay Later”

- Mercado lanca
iniciativas de BNPL
usando Pix;

- Integracao com Open
Banking



Passos para uma futura
integracao de sistemas
domésticos de
pagamentos instantaneos

Internacionalizacao do Pix

Reunioes bilaterais: Uruguai, Colombia,
Peru, Equador, Canada e EUA

Colaboracao com paises africanos: Bill
and Melinda Gates Foundation e
AfricaNenda

Evento de colaboracdo técnica com mais
de 30 paises: Deep Dive into Pix



AGENDA BC#

Jpenfinance

* Implementac¢ao gradual

Objetivos:
* Promover competicao, eficiéncia
e seguranca da informacao

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

4 L BANCO CENTRAL
'ir_lr' DO BRASIL

Open Finance em numeros:

Mais de 12 milhdes de consentimentos de
compartilhamento de dados

Média de mais de 350 milhoes de
chamadas API (fase 2) nas ultimas
semanas.

Mais de 8 bilhoes de chamadas (fase 2).

Mais de 800 instituicoes participantes »
(fases 2 e 3).



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

Selecado 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
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Menor custo de intermediacao
. O = c . B
=  Mais competicao, com reducao de barreiras a entrada
=  Eficiéncia no controle de riscos ——

= Monetizacao de dados

= Tokenizacdao completa de ativos financeiros e
contratos

L L BANCO CENTRAL
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Os quatro blocos fundamentais

Internacionalizacdo da moeda e abertura dos 4. Real digital (CBDC)
mercados de SELEE . Ponte para o ambiente de De-Fi
Sistema de pagamentos universal (PiX) . Introduzir conceito de tokenizacdo (base ampla)
. Amplo uso pela populacio . Reducdo da moeda fisica
. Barato, rapido, seguro, transparente e inclusivo : Aumento da eficiéncia bancaria
i, Programavel . Controle de riscos
. Liquidacao
Open Finance . Analise de dados
. Padronizacao de dados N Financiameptg
. Produtos

Inclusdo de todos os produtos

. Seguranca -> Padronizagao . Monetizacao de dados

. Interacao de tokens com carteira digital

Reduzido custo de compartilhamento
o Competicao por canal, e ndo apenas por produto

4 L BANCO CENTRAL
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. Pix e Open Finance

Iniciador de pagamento

. Pix e outros produtos

= Ex.:Crédito etc.
. Pix e internacionalizacdo da moeda

. Pix e Real digital (CBDC)

» (Carteiradigital e carteira ndo digital

. Real digital (CBCD) e Open Finance

. Agregador financeiro

» Competicdo por canal

. Construcao da carteira digital

Fases do processo de integracao

4 L BANCO CENTRAL
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' Banco A Banco B Banco C
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Outros

Débito Crédito Investimentos :
servigos

*

Carteira
digital

Posicao Fluxos de
consolidada pagamentos

4 L BANCO CENTRAL
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Carteira de dados

Agregador de servicos
Financeiros: um exemplo



Obrigado!

Roberto Campos Neto

Presidente do Banco Central do Brasil
25 de Novembro de 2022
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