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INFLACAO Inflacao global (AL

Economia global

Dados sugerem moderacao da inflagdo, mas niveis continuam historicamente elevados, com forte resisténcia dos nucleos.
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INFLACAO Inflacao global (AL

Economia global

Dados sugerem moderacao da inflagdo na margem, mas processo inflaciondrio se mostra resiliente.
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INFLACAO

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 avang¢ados: Nucleo de inflagao
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EXPECTATIVAS Expectativas de inflacao e metas s Bo Baas
Economia global
Expectativas de inflagdo mais longas mais préximas das metas.
Expectativas de inflagao x meta
12 . (2023, 2024 e 2025)
10
8
. 0
. H H
% X3 N N
®a

4 Sy
0

23 24 25 23 24 25 23 24 25 23 24 25 23 24 25 23 24 25 23 24 25 23 24 25 23 24 25 23 24 25 23 24 25 23 24 25

Brasil Chile  Colémbia  México Peru Tailandia = Africado Coreiado  India EUA Reino Area do
Sul Sul Unido Euro
O Intervalo Meta — Centro Meta M Expectativa de inflacao 2023 ¢ Expectativa de inflacao 2024 A Expectativa de inflacdao 2025

Fonte: Bloomberg.



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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POLITICA MONETARIA

Economia global

EUA: politica monetaria
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Nos Estados Unidos, o FOMC elevou os juros em 0,25 p.p em sua ultima reunido. Fed sinaliza que novas altas dependem dos novos dados.
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ATIVIDADE Atividade economica global

Economia global

Surpresas negativas na Area do Euro e na China e positivas nos EUA. Declinio dos PMIs manufatura.
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PIB otica da demanda

Demanda por bens EUA:

EUA

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.
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PIB

China

Industria, servigos e

China

ATIVIDADE China: atividade econémica v oo ™

Economia global

PIB com aceleracdo no 22 tri devido ao efeito da base de comparacado. Investimento sustentado por manufatura e infraestrutura. Incorporacdo imobilidria segue em queda.
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Economia global

Desempenho positivo nos mercados de agoes.

Indices das bolsas dos paises
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MERCADOS EUA: mercado de a¢oes s

Economia global

Desempenho da bolsa americana surpreende. Setor de inteligéncia artificial domina retornos no S&P500 no ano.
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Economia global

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

Brasil

Inflacao no Brasil
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No Brasil, a inflagdo acumulada em 2023 encontra-se muito proxima da inflacdo em 12 meses, resultado do efeito estatistico das desoneracdes.
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INFLACAO Inflagao no Brasil: desagregacao A

Brasil

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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Juros E MERCADO | Selic e condig¢oes financeiras b e
Melhora nas condi¢des financeiras no periodo recente.
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TAXAS DE JUROS

Brasil

Por que os juros no Brasil sao altos?
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Juros elevados sao explicados por caracteristicas estruturais.

Taxa de recuperagao de créditos*
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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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O crédito direcionado no Brasil gera um problema de “meia entrada” no mercado de crédito.

TAXAS DE JUROS

Brasil

Por que os juros no Brasil sao altos?

4 L BANCO CENTRAL
b ¢ DO BRASIL

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

Brasil

2562 Reuniao do Copom — Agosto de 2023

* Considerando os cenarios avaliados, o balanco de riscos e o amplo conjunto de informacgdes disponiveis, o Copom decidiu reduzir
a taxa basica de juros em 0,50 ponto percentual, para 13,25% a.a., e entende que essa decisao é compativel com a estratégia de
convergéncia da inflacao para o redor da meta ao longo do horizonte relevante, que inclui o ano de 2024 e, em grau menor, o de
2025.

* 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.

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

* 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 evolucdao da dinamica
inflaciondria, em especial dos componentes mais sensiveis a politica monetaria e a atividade econdmica, das expectativas de
inflacdo, 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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Atividade econdmica
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% T/T-1, dessaz

ATIVIDADE

Brasil

Brasil: atividade economica
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Atividade tem surpreendido positivamente: PIB cresceu 1.9% no primeiro trimestre. Mercado de trabalho mostra resiliéncia.
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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 oz (26%)
Russia B o2 (1,5%)
Reino Unido - 0.7(0,4%) W Diferenca projec¢des
Uni3o Europeia P o3(10%) FMI jul e abr 23
Estados Unidos I 0,2 (1,8%) Projecdo atual do PIB em

Canada
India

Africa do Sul
Franca
Japao

China

Alemanha

amarelo entre parénteses
l 0,2 (1,7%) .

§ 02 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%)

Ardbia Saudita '1'2- (1,9%)
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ATIVIDADE BC suaviza flutuacao da atividade v B

Brasil

O BC tem também trabalhado para suavizar as flutuacdes da atividade econdmica e fomentar o emprego.

Variacao na inflagdao e no PIB
(Diferenca entre 2023 e 2022, em p.p.)

2
0,3
0 E—
* Enquanto na maioria dos paises a queda da
inflacao foi acompanhada por queda no 5
crescimento, o Brasil tem conseguido reduzir a -1,9 24
inflagdo com impacto atenuado sobre o nivel de '
. -4
atividade. -4,0
-4,4
-6
-8
-8,7
-10

Brasil Média Emergentes Média Avancados
B Inflacido MW PIB

Inflagdo: Diferenca entre precos ao consumidor (a/a) entre junho 2023 e junho 2022.

PIB: Diferenga entre variagdo (a/a) entre margo 2023 e junho 2022.

Média Emergentes: Chile, Colombia, México, Peru. 23
Média Avangados: Area Euro, Canadd, EUA, Reino Unido.

Fonte: Bloomberg.
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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
1,7 115 3
1,3 107,4
1 Previsao
/0 105 . .
1 07 o maxima 2,5
0,6 : 0,5
. 95

89,9 2

0

I 85 Previsao
-0,4 mediana 1,5
-1 75
-1,0 Prewsao de /\/_75 0
A mercado ’ 1
1,4 Previsao
5 65 otimista
i ® Compromisso de
resultado primdrio 0,5
2,5 A Projecao do Tesouro 23
Nacional**
-3 51,5 0
D398 235338 3LR 45
R EEE S o o o S o o N 2023 2024 2025 2026
N \ &N \ v 9% 9% %) B Medidas adicionais I \Vedidas ja tomadas
* Atualizado até 04/08/2023 P 0% 0% 0% D % 0% % N . J
** Relatério de Avaliagdo de Receitas e Despesas Primarias, 32 bimestre/2003 . i ecessario para metas
Atualizado até 04/08/2023 25

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 proje¢Ges do QPC e expectativas de inflagdo 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

Impacto das regras fiscais

% DO BRASIL

{l- BANCO CENTRAL

Taxa de juros nominal
(titulos de 5 anos, % a.a.)

=Teto de
16,5 Gastos
15,5 e\ OoVvo
Arcabouco
Fiscal
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

8,0

7,5

7,0

6,5

6,0

5,5

5,0

4,5

Taxa de juros real
(titulos de 5 anos, % a.a.)

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

Dias uteis

=Teto de
Gastos

e\ OoVvo

Arcabouco
Fiscal

42 84 126

10

4

Inflagao implicita

(titulos de 3 anos, % a.a.)

-252 -210 -168 -126 -84 -42
Dias uteis

0

=Teto de

Gastos

e\ OVO

42

Arcabouco
Fiscal

84 126
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CREDITO Custo do crédito (e

Brasil

Para o mesmo patamar de taxa Selic de 2016, o custo do crédito hoje é menor.

Spread do ICC - Recursos Livres Taxa Selic vs. Custo do Crédito
42 - (% a.a.) (% a/a)
80 dez/16
71,0 =—=Taxa de Juros Média Recursos Livres PF
70 —Taxa de Juros Média Recursos Livres PJ
L —Taxa Selic jun/23
= 59,1
£ 60
©
LL
50
26 T T 1 1 1 1 1 1 40
fev-16 jan-17 dez-17 nov-18 out-19 set-20 ago-21 jul-22 jun-23
dez/16
15 4 30 28,0 jun/23
23,1
o 20
-
=
10 dez/16 jun/23
13,75 13,75
0
3 \e) \e) © A Ne) Ne) %) Q R R )2 >
N N N N N N % N YV Vv Vv Vv v
7 T T T T T T T 1 \\)Q\ 6\'5-( \ 6@1'\ 66\'\ \\)Q\ ((\'b(\ 6@1'\ 66\'\ \\)Q\ {Q’b(\ 6@1'\ 56\\ . \\)Q\

fev-16 jan-17 dez-17 nov-18 out-19 set-20 ago-21 jul-22  jun-23
Fonte: BCB.
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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

50%
40%
(7,]
S 30%
g
g— 20%
Q
10%
0%
N 6
0
® 5
: —
(7, (%]
g8 *
= E 3
wn £
g o
a
Q 1
o
0

49%
W Dez 2017
W Dez 2022

41%

29%

Publicos Privados S1

24%

18% 17%

12%
9
I 0,1%0,7% 0,3%0,5%

SNCC

Demais Mercado
Privados de Capitais

2019 2020 2021 2022 29

Digitais

0,6 0,6 0,7

2015 2016 2017 2018



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%
. 279
350 100 g » 30% % 4o
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%
2,2 9.5 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

30
Fonte: BCB.



Agenda Tecnologica

4 L BANCO CENTRAL
& DO BRASIL




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 tokenizacdo de ativos para
negociacao

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

4 L BANCO CENTRAL
k4 ¢ Do BRASIL

=  Arte, fotos, propriedades, ideias e até dinheiro
32




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 e D1X

Pagamentos digitais aumentam a inclusao financeira e a formalizacao da atividade

Numeros do Pix:

Total de chaves PIX registradas*:
637,7 milhoes

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 Pagamentos digitais vs. emprego informal
(em RS bilhdes e RS)
856
{ y = 88,7 — 0,645x
1.392,5 R?=0,594
' 80 =
@ ©
S
(@)
oo
o P
Q.
Q 60 S
()
@)
©
X
A 0
£
Q o
o £
o"\e S
20 g
o100 ° [e
O o -
123,4 of |o%,
°\ 407
"I oo T Y Y N S T I T
20 30 40 50 60 70 80 90 100
’19 :),'\ > ;'1} ’),’L ;f) Uso de pagamentos digitais (% da pop. > 15 anos)
661: . 0(\ 661: B \)(\ 661: o \S(\
S S S @ Paises da América Latina
mmm Volume (RS bilhGes) — =O=Valor médio do PIX (R$) @ Outros paises emergentes e paises de baixa renda

Obs.: Tamanho da circunferéncia é proporcional ao nivel de produg¢do do
setor informal (como % do GDP)
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. Pix — Novas fronteiras

Agenda evolutiva

Aprimoramentos
no Pix Cobranca

- Integracao via
arquivo padronizado;

- Base centralizada
para facilitar a

gestao de cobrancas.

Desenvolvimento
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
iniciativa BNPL
usando Pix;

- Integracao com
Open Finance.

Pix
Internacional

- Evento de
cooperacao técnica
com mais de 30
paises: Deep Dive
into Pix.

- Reunioes
bilaterais: Uruguai,
Colémbia, Equador
e Peru.
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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 bilhdes 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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. 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
"lr_'r DO BRASIL
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4 L BANCO CENTRAL
L ¢ DO BRASIL

S S
Jumnt - JUo, o J

Banco A Banco B Banco C

L=

"
8 a ¥

Outros
servicos

L

Posicao Fluxos de
consolidada pagamentos

Débito Crédito Investimentos

Agregador de servicos
Financeiros: um exemplo
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aprender
valor

Agenda inclusiva do BC
Educacao financeira

Resultados:

* O Aprender Valor esta presente em
todas as 27 unidades da federagao.

* Em 22 mil escolas, 22% das escolas
publicas do ensino fundamental.

* 5,6 milhoes de estudantes com
acesso, 26% dos estudantes do
ensino publico fundamental.

* Em 3.010 municipios, 54% dos
municipios brasileiros.
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Sustentabilidade

Principais entregas:

Parcerias:
=  Adesdo a Network for Greening the Financial System (NGFS).

=  Memorando de Entendimento com a Climate Bonds Initiative (CBI).

Regulagao:

* Integragdo dos riscos social, ambiental e climaticos ao arcabouco para gestao de
outros riscos tradicionais, tais como crédito, mercado, liquidez e operacional:

»  Divulgacdo de informacgdes sobre riscos sociais, ambientais e climaticos pelas

IFs.
»  Trabalhos para implementar o Bureau Verde de crédito rural'sustentavel.

Supervisao:
=  Realizacdo de testes de estresse para riscos climaticos.

Politicas e instrumentos:
= |nclusdo de critérios de sustentabilidade na gestdao das reservas

internacionais.
Agoes internas:

* langamento do “Relatério sobre Riscos e Oportunidades Sociais,

Ambientais e Climaticos”.
=  Cria¢do do Comité de Economia Sustentavel (ECOS) do BC.

Acoes em andamento:

Parcerias:

= Desdobramento do MoU com a CBI (prazo 12/2023).

Regulagao:

=  Aprimoramento da divulgacdo de informacdes por IFs com base nas
recomendacgGes da TCFD (prazo 12/2023).

= . Criagdao do Bureau de credito rural sustentavel e identificagao de beneficios
sociais e ambientais em operacGes de crédito rural (prazo 12/2023).

Supervisao:

= Aprimoramento dos testes de estresse para riscos climaticos — fase 2
(prazo 11/2024).

Politicas e instrumentos:

=  Estimativa dos efeitos de riscos socioambientais na economia e no SFN
(prazo 12/2023).

Acoes internas:

* Redugdo do impacto ambiental nos processos de meio circulante (prazo

12/2023).

BC# | Grimmam
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BANCO CENTRAL DO BRASIL

Obrigado!

Roberto Campos Neto

Presidente do Banco Central do Brasil
11 de agosto de 2023
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