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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:
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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 econémicas de cada pais.

Nossa projecao contempla possibilidade de 60% de alta de 50 bp, 30% de alta 75 bp e 10% de manutengao.

O cenario para o alta de juros foi catalisado pela questdo fiscal, a insisténcia arrecadatéria do governo e nenhuma sinalizagdo de
controle de gastos, mesmo que a série mais recente de indicadores inflaciondrios tenha sua pressiao dissipada, especialmente nos
nucleos e o alivio no cambio desde a ultima reunido. A postura do Federal Reserve mantém o délar em descompressdo, em meio aos
desafios de lidar com uma inflagdo ainda acima da meta do FOMC.

Aos 11,25% aa, o Brasil cai a 32 colocacao no ranking mundial de juros reais, abaixo da Russia e de Turquia e acima de México, Indonésia
e Colombia. A taxa real é uma combinagao de inflagdo projetada para os préoximos 12 meses, via coleta do relatério Focus do BACEN
de 4,30% e a taxa de juros DI a mercado dos aproximados préximos 12 meses no vencimento mais liquido (Nov 25). Ainda que as
recentes declaragbes recentes do governo em relagdo a questdo fiscal possam aliviar em partes a abertura das curvas de juros, a
combinagdo de inflagdo mais forte cenario externo desafiador continua a pressionar a abertura dos vértices mais curtos.

O Brasil permanece na 32 colocacdao com alta de 25 bp ou de 75 bp, sem nenhum cenario alternativo. Em termos nominais, permanece
sozinho na 42 colocacdo, acima de Coldmbia, México a de Africa do Sul e abaixo de Turquia, Argentina e Russia.

O movimento global de politicas de aperto monetario perdeu forga, sendo o contexto majoritario de manutengao das taxas, porém,
cortes ganharam forga recentemente.

Ja no Ranking, a maioria dos paises decidiu pelo afrouxamento monetario, com o Brasil sendo um dos dois a elevarem os juros.

No computo geral, entre 166 paises, 54,22% mantiveram os juros, 6,02% elevaram e 39,76% cortaram. No Ranking, entre 40 paises,
30,00% mantiveram, enquanto 5,00% elevaram as taxas e 65,00% cortaram.

Para finalizarmos os cenarios prospectivos, utilizamos a taxa exata do momento da confec¢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 matemidtica 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 inflagdo projetada para
0s proximos 12 meses (EX ANTE)

Ranking Pais
1 Turquia 15,18%
2 Russia 12,19%
3 Brasil 8,08%
4 México 6,50%
5 Indonésia 4,61%
6 Colébmbia 4,36%
7 Africa do Sul 3,24%
8 Hungria 2,28%
9 Filipinas 2,20%
10 Reino Unido 2,18%
11 Italia 1,91%
12 Tailandia 1,77%
13 Coreia do Sul 1,65%
14 Chile 1,61%
15 Franca 1,41%
16 india 1,37%
17 Republica Checa 1,29%
18 Maléasia 1,28%
19 Australia 1,28%
20 Estados Unidos 1,23%
21 Hong Kong 1,08%
22 Dinamarca 0,98%
23 China 0,97%
24 Israel 0,85%
25 Espanha 0,81%
26 Cingapura 0,74%
27 Austria 0,73%
28 Alemanha 0,52%
29 Nova Zelandia 0,49%
30 Grécia 0,46%
31 Portugal 0,31%
32 Suica 0,09%
33 Canada -0,50%
34 Taiwan -0,53%
35 Suécia -0,59%
36 Polbnia -0,72%
37 Bélgica -0,80%
38 Holanda -1,35%
39 Japao -1,64%
40 Argentina -33,66%

Média Geral 1,10%

Elevacéo de 50 bp
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Taxas de juros atuais descontadas a inflacdo projetada para
os préoximos 12 meses (EX ANTE)

Ranking Pais Ex ante
1 Turquia 15,18%
2 Russia 12,19%
3 Brasil 8,29%
4 México 6,50%
5 Indonésia 4,61%
6 Colémbia 4,36%
7 Africa do Sul 3,24%
8 Hungria 2,28%
9 Filipinas 2,20%
10 Reino Unido 2,18%
11 Italia 1,91%
12 Tailandia 1,77%
13 Coreia do Sul 1,65%
14 Chile 1,61%
15 Franca 1,41%
16 india 1,37%
17 Republica Checa 1,29%
18 Malasia 1,28%
19 Australia 1,28%
20 Estados Unidos 1,23%
21 Hong Kong 1,08%
22 Dinamarca 0,98%
23 China 0,97%
24 Israel 0,85%
25 Espanha 0,81%
26 Cingapura 0,74%
27 Austria 0,73%
28 Alemanha 0,52%
29 Nova Zelandia 0,49%
30 Grécia 0,46%
31 Portugal 0,31%
32 Suica 0,09%
33 Canada -0,50%
34 Taiwan -0,53%
35 Suécia -0,59%
36 Polbnia -0,72%
37 Bélgica -0,80%
38 Holanda -1,35%
39 Japao -1,64%
40 Argentina -33,66%

Média Geral 1,10%

Elevacao de 75 bp
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Taxas de juros atuais descontadas a inflacdo projetada para
0s proximos 12 meses (EX ANTE)

Ranking Pais Ex ante
1 Turquia 15,18%
2 Russia 12,19%
3 Brasil 7,99%
4 México 6,50%
5 Indonésia 4,61%
6 Colbmbia 4,36%
7 Africa do Sul 3,24%
8 Hungria 2,28%
9 Filipinas 2,20%
10 Reino Unido 2,18%
11 Italia 1,91%
12 Tailandia 1,77%
13 Coreia do Sul 1,65%
14 Chile 1,61%
15 Franca 1,41%
16 india 1,37%
17 Republica Checa 1,29%
18 Malasia 1,28%
19 Austrdlia 1,28%
20 Estados Unidos 1,23%
21 Hong Kong 1,08%
22 Dinamarca 0,98%
23 China 0,97%
24 Israel 0,85%
25 Espanha 0,81%
26 Cingapura 0,74%
27 Austria 0,73%
28 Alemanha 0,52%
29 Nova Zelandia 0,49%
30 Grécia 0,46%
31 Portugal 0,31%
32 Suica 0,09%
33 Canada -0,50%
34 Taiwan -0,53%
35 Suécia -0,59%
36 Polbnia -0,72%
37 Bélgica -0,80%
38 Holanda -1,35%
39 Japao -1,64%
40 Argentina -33,66%

Média G#l 1,09%

Elevacéo 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
1 Turquia 50,00%
2 Argentina 35,00%
3 Russia 21,00%
4 Brasil 11,25%
5 México 10,50%
6 Colébmbia 9,75%
7 Africa do Sul 8,00%
8 Hungria 6,50%
9 india 6,50%
10 Filipinas 6,00%
11 Indonésia 6,00%
12 Polbnia 5,75%
13 Hong Kong 5,25%
14 Chile 5,25%
15 Nova Zelandia 4,75%
16 Estados Unidos 4,75%
17 Reino Unido 4,75%
18 Israel 4,50%
23 Australia 4,35%
19 Republica Checa 4,25%
20 Canada 3,75%
21 Alemanha 3,40%
22 Austria 3,40%
24 Espanha 3,40%
25 Grécia 3,40%
26 Holanda 3,40%
27 Portugal 3,40%
28 Bélgica 3,40%
29 Franca 3,40%
30 Italia 3,40%
31 Suécia 3,25%
32 Coreia do Sul 3,25%
33 China 3,10%
34 Malasia 3,00%
35 Cingapura 2,99%
36 Dinamarca 2,85%
37 Tailandia 2,25%
38 Taiwan 2,00%
39 Suica 1,00%
40 Japao 0,25%

Média Geral 6,81%

Fonte de dados: FMI e Bancos Centrais
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