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EUA — Inflagdo nos EUA mantem-se estavel por enquanto

Dados

¢ Ainflagdo global dos EUA manteve-se estavel no més de fevereiro em 2,4% em termos homoélogos e a
inflagdo subjacente, que exclui alimentos e energia, voltou a cifrar-se nos 2,5% em termos homadlogos.

e Em termos mensais e ajustados de sazonalidade, o IPC global registou um avango de 0,3%, enquanto a
subjacente subiu 0,2% (0,2% e 0,3% em janeiro, respetivamente).

Avaliacao

e Os dados estiveram praticamente em linha com as nossas previsées (2,5% para a inflagdo global e
subjacente) e com as expectativas do consenso dos analistas, que, segundo a Bloomberg, ja antecipavam
0s 2,4% (global) e 2,5% (subjacente) verificados.

¢ A andlise dos dados mostra estabilidade entre as principais componentes do cabaz. Em particular, a
inflacdo dos servicos permaneceu em 2,9%, com os precos da habitacdo estaveis em 3,0% (a
componente da cesta de consumo geral com maior preponderancia) e sem aumentos significativos nos
outros servicos. Adicionalmente, a inflagdo de bens caiu apenas uma décima de ponto percentual, para
1,0%, dando continuidade a tendéncia de moderacdo iniciada apds o pico de 1,5% registado em
setembro, depois do impacto maximo das tarifas.

e A dindmica mensal (e ajustada de sazonalidade) também mostra sinais positivos em rela¢do a
evolugdo das principais componentes, apontando para a estabilidade. A inflagdo de bens subiu apenas
0,1% no més, impulsionada em parte pelo aumento dos pregos do vestuario, que compensou em grande
parte a queda nos precos de carros usados e a estabilidade nos precos de veiculos novos. Enquanto isso,
a inflagdo dos servicos moderou-se em 1 décima de ponto percentual, para 0,4%.

e A anadlise ao detalhe dos dados também mostra ligeiras melhorias nas componentes mais volateis,
como é o caso da energia e dos alimentos. Especificamente, a variagao dos pregos da energia subiu de
-0,1% em janeiro, em comparag¢do com o periodo homdlogo, para +0,5%, impulsionada pelo aumento
dos precos dos combustiveis e do gds, que ndo foi compensada pela queda nos precos da gasolina (-
5,6%) registada antes do inicio do conflito no Irdo. Por outro lado, a inflagdo dos alimentos também
acelerou ligeiramente (+0,2 p.p.) para 3,1%, um ndmero em linha com a média desde meados de 2025.

e De um modo geral, os dados transmitem sinais positivos sobre a trajetdria da inflagdo nos EUA. No
entanto, ndo prevemos que isso altere a estratégia da Fed em manter as taxas de juro inalteradas no
curto prazo, num contexto no qual os riscos inflacionarios permanecem inclinados para cima. Fatores
ja existentes, como tarifas mais altas, politica fiscal expansionista, atividade econémica dindmica e
restricbes a imigracdo, sdo agora agravados pelas tensdes no Médio Oriente, que elevaram
significativamente os precgos da energia. Embora a inflagdo ainda ndo se tenha recuperado de forma
significativa, esse cenario aumenta a probabilidade de novas pressées inflaciondrias e contribui para a
postura mais cautelosa da Fed.

e A divulgacdo dos dados praticamente ndo alterou as expectativas dos mercados dos futuros em
relagdo as taxas de juro, que ja descontavam uma Fed mais cautelosa, adiando o primeiro corte de
junho para setembro, antecipando ainda o segundo corte para o primeiro semestre de 2027. As taxas
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de juro dos titulos do Tesouro dos EUA subiram apenas 3 p.b. na abertura da sessdo, com os mercados
acionistas a registarem sentimentos mistos, com o foco na evolu¢do do conflito no Médio Oriente.

Variagdo homdloga (%) dez-25 jan-26 fev-26
IPC Global 2,7 2,4 2,4
IPC Subjacente 2,6 2,6 2,5

Variagdo mensal (%) *
IPC Global 0,3 0,2 0,3
IPC Subjacente 0,2 0,3 0,2

Nota: *Série ajustada de sazonalidade.
Fonte: BPI Research, com base em dados do BLS.
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AVISO SOBRE A PUBLICACAO “NOTA BREVE”

A “Nota breve” é uma publicagdo elaborada em conjunto pelo BPI Research (UEEF) e o CaixaBank Research, que contém informagées e opiniées

provenientes de fontes que consideramos fidveis. Este documento possui um propdsito meramente informativo, pelo qual o BPI e o CaixaBank néGo
se responsabilizam em caso algum pelo uso que possa ser feito do mesmo. As opinibes e as estimativas sdo proprias do BPI e do CaixaBank e podem
estar sujeitas a alteragbes sem prévio aviso.

https://www.bancobpi.pt/grupo-bpi/estudos-e-mercados/research 11/03/2026



https://www.bancobpi.pt/grupo-bpi/estudos-e-mercados/research

