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Divulgamos hoje o Ranking Mundial de Juros Reais, o qual apds 12 anos renovou tanto parte dos paises participantes, como a metodologia
de célculo e referenciais nas taxas de juros utilizadas em nivel global. Em vista ao Relatério Trimestral de Inflagdo (RIT) de 30 de margo
de 2017, onde grande énfase foi dada a ratificacdo da queda dos juros reais e apds extensa discussdo produtiva com o Banco Central do
Brasil, mantivemos os célculos referenciais pela equagdo de Fischer:

) 7( 1+ ) 1
o 14mey,

Portanto, em confluéncia com estas discussdes com nossa autoridade monetdria, adotamos a taxa de juros referencial do dia da
elaboragdo do ranking como a taxa do Depdsito Interbancario (DI) de 1 Ano exatamente por explicitar uma taxa “a mercado”, ou seja,
um referencial do que serias juros dados ou tomados numa operagdo real e ndo o referencial das taxas nominais aplicadas pela Selic.

Outro fator importante foi a utilizagdo do mesmo referencial e prazo equivalente nos outros paises analisados, com a taxa de juros a
mercado no vencimento mais liquido 12 meses a frente para o periodo e a inflagdo projetada para os 12 meses consecutivos, como
referencial o Ultimo dado fornecido pelas autoridades economicas de cada pais.

Nossa proje¢ao contempla possibilidade de 70% de corte de 50 bp, 25% de 75 bp e 5% de 25 bp.

O cenario para a aceleragdo do corte de juros continua retido pela questao fiscal, a insisténcia arrecadatéria do governo e nenhuma
sinalizagao de controle de gastos, o que se choca com a série mais recente de indicadores inflacionarios, especialmente o mais recente
IPCA-15, o qual trouxe uma sensivel melhora e abre espago para cortes mais intensos, apesar do nucleo nao tao bom. A inflagdo
americana também ajudou, com o CPl e PPl comportados, ainda que alguns membros do Fed continuem a optar por uma abordagem
mais cautelosa.

Aos 11,25% aa, o Brasil se firma na 22 colocacdo no ranking mundial de juros reais, abaixo de México e a frente de Colombia, Turquia,
Indonésia e Republica Checa. A taxa real é uma combinagao de inflagdao projetada para os proximos 12 meses, via coleta do relatério
Focus do BACEN de 3,81% e a taxa de juros DI a mercado dos aproximados préximos 12 meses no vencimento mais liquido (Jan 25).
Ainda que as recentes declaragdes do governo em relagdo a questao fiscal possam afetar a abertura das curvas de juros, a combinagao
de inflagdo mais baixa e cendrio externo positivo ajudou no fechamento dos vértices mais curtos.

O Brasil mantém a 22 colocacdo com corte de 50 bp, 25 bp ou 75bp e nao cai a 32 colocacdo em nenhum cendrio, sequer sobe também.
Em termos nominais, subimos a 52 colocacdo, abaixo da Argentina, Russia e Colémbia e junto ao México e acima de Hungria e Chile.

O movimento global de politicas de aperto monetario perdeu forga, sendo o contexto majoritario de manutengao das taxas, sendo
que no computo geral, os paises que cortaram juros superam os que elevaram, enquanto no ranking, a elevagdo superou os cortes.

No computo geral, entre 176 paises, 81,82% mantiveram os juros, 8,52% elevaram e 9,66% cortaram. No Ranking, entre 40 paises, 82,50%
mantiveram, enquanto 2,50% elevaram as taxas e 15,00% cortaram.

Para finalizarmos os cenarios prospectivos, utilizamos a taxa exata do momento da confecg¢do do ranking como referencial central e as
maximas e minimas dos 28 dias da reunido do COPOM, utilizando como perspectivas de cortes mais ou menos acentuados na Selic.
Lembramos que o Ranking Mundial de Juros Reais é uma compilagdo matemdtica e estatistica e os seus resultados tdo somente exprimem
a realidade da situagdo de politica monetaria e de inflagdo dos paises nele expressos.
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Taxas de juros atuais descontadas a inflacao
projetada para os préximos 12 meses (EX ANTE)

Ranking Pais Ex ante
1 México 6,49%
2 Brasil 5,95%
3 Colébmbia 4,81%
4 Turquia 3,78%
5 Indonésia 3,48%
6 Republica Checa 2,46%
7 Chile 2,45%
8 Africa do Sul 2,29%
9 Hong Kong 2,27%
10 Hungria 2,26%
11 Russia 2,04%
12 Estados Unidos 1,73%
13 Nova Zelandia 1,70%
14 Filipinas 1,65%
15 Dinamarca 1,58%
16 Italia 1,47%
17 Holanda 1,32%
18 Israel 1,32%
19 Coreia do Sul 1,12%
20 Grécia 1,07%
21 Malasia 1,03%
22 india 1,02%
23 Portugal 0,97%
24 China 0,94%
25 Franca 0,92%
26 Alemanha 0,87%
27 Bélgica 0,87%
28 Suécia 0,72%
29 Australia 0,68%
30 Polbénia 0,68%
31 Espanha 0,68%
32 Tailandia 0,55%
33 Reino Unido 0,46%
34 Austria 0,38%
35 Cingapura 0,06%
36 Canada 0,05%
37 Taiwan -0,31%
38 Suica -0,64%
39 Japao -2,24%
40 Argentina -31,15%

Média Geral 0,69%

Corte de 50 bp
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Taxas de juros atuais descontadas a inflacao
projetada para os préximos 12 meses (EX ANTE)

Ranking Pais Ex ante
1 México 6,49%
2 Brasil 5,87%
3 Colémbia 4,81%
4 Turquia 3,78%
5 Indonésia 3,48%
6 Republica Checa 2,46%
7 Chile 2,45%
8 Africa do Sul 2,29%
9 Hong Kong 2,27%
10 Hungria 2,26%
11 Russia 2,04%
12 Estados Unidos 1,73%
13 Nova Zelandia 1,70%
14 Filipinas 1,65%
15 Dinamarca 1,58%
16 Italia 1,47%
17 Holanda 1,32%
18 Israel 1,32%
19 Coreia do Sul 1,12%
20 Grécia 1,07%
21 Malasia 1,03%
22 india 1,02%
23 Portugal 0,97%
24 China 0,94%
25 Franca 0,92%
26 Alemanha 0,87%
27 Bélgica 0,87%
28 Suécia 0,72%
29 Australia 0,68%
30 Polbnia 0,68%
31 Espanha 0,68%
32 Tailandia 0,55%
33 Reino Unido 0,46%
34 Austria 0,38%
35 Cingapura 0,06%
36 Canada 0,05%
37 Taiwan -0,31%
38 Suica -0,64%
39 Japao -2,24%
40 Argentina -31,15%

Média Geral 0,69%

Corte de 75bp
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Taxas de juros atuais descontadas a inflacao
projetada para os proximos 12 meses (EX ANTE)

Ranking Pais Ex ante
1 México 6,49%
2 Brasil 6,10%
3 Colédmbia 4,81%
4 Turquia 3,78%
5 Indonésia 3,48%
6 Republica Checa 2,46%
7 Chile 2,45%
8 Africa do Sul 2,29%
9 Hong Kong 2,27%
10 Hungria 2,26%
11 Ruassia 2,04%
12 Estados Unidos 1,73%
13 Nova Zelandia 1,70%
14 Filipinas 1,65%
15 Dinamarca 1,58%
16 Itdlia 1,47%
17 Holanda 1,32%
18 Israel 1,32%
19 Coreia do Sul 1,12%
20 Grécia 1,07%
21 Malasia 1,03%
22 india 1,02%
23 Portugal 0,97%
24 China 0,94%
25 Franca 0,92%
26 Alemanha 0,87%
27 Bélgica 0,87%
28 Suécia 0,72%
29 Austrélia 0,68%
30 Polbnia 0,68%
31 Espanha 0,68%
32 Tailandia 0,55%
33 Reino Unido 0,46%
34 Austria 0,38%
35 Cingapura 0,06%
36 Canada 0,05%
37 Taiwan -0,31%
38 Suica -0,64%
39 Japao -2,24%
40 Argentina -31,15%

Média Geral 0,70%

Corte de 25 bp
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TAXA DE JUROS NOMINAIS
As 40 maiores taxas de juros nominais entre os

principais paises do mundo

Ranking Pais Taxa Ano
1 Argentina 100,00%
2 Turquia 45,00%
3 Russia 16,00%
4 Colébmbia 13,00%
5 Brasil 11,25%
5 México 11,25%
7 Hungria 10,00%
8 Chile 8,25%
9 Africa do Sul 8,25%
10 Republica Checa 6,75%
11 Filipinas 6,50%
12 Indonésia 6,00%
13 Polbnia 5,75%
14 Hong Kong 5,75%
15 Estados Unidos 5,50%
16 india 5,50%
17 Reino Unido 5,25%
18 Canada 5,00%
23 Israel 4,50%
19 Alemanha 4,50%
20 Austria 4,50%
21 Espanha 4,50%
22 Grécia 4,50%
24 Holanda 4,50%
25 Portugal 4,50%
26 Suécia 4,50%
27 Bélgica 4,50%
28 Franca 4,50%
29 Itdlia 4,50%
30 China 4,35%
31 Australia 4,35%
32 Dinamarca 3,60%
33 Cingapura 3,52%
34 Coreia do Sul 3,50%
35 Maléasia 3,00%
36 Tailandia 2,26%
37 Taiwan 1,88%
38 Nova Zelandia 0,00%
39 Japao -0,10%
40 Suica -0,75%

Média Geral 8,75%

Fonte de dados: FMI e Bancos Centrais
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