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EUA - Segundo més consecutivo de bons dados para a inflagao

Dados

e Ainflagdo global situou-se em 3,3% em maio (3,4% em abril), enquanto a inflagdo subjacente, que exclui
os produtos alimentares e a energia, diminuiu duas décimas, para 3,4%.

e Face ao més anterior e corrigido de sazonalidade, o IPC global ndo registou qualquer aumento, enquanto
a inflacdo subjacente subiu 0,2% (+0,3% no més anterior em ambos os casos).

Avaliacao

e Ainflacdo nos EUA deu boas noticias a Reserva Federal pelo segundo més consecutivo e mostrou sinais
de progresso no processo de desinflagdo. A descida de 0,2 p.p. da inflagdo subjacente para 3,4% foi
parcialmente explicada pelas componentes dos servigos que nos Ultimos meses tinham colocado em
causa as perspetivas de inflagdo a médio prazo (por exemplo, servicos médicos e servicos de transporte).
Assim, os dados de hoje deverdao aumentar a confianca de que a Fed necessita antes de iniciar a
trajetdria de cortes nas taxas, que esperamos que se inicie apds o verdo, uma vez que a inflacdo ainda
tem margem para continuar a cair, em particular devido a componente relevante shelter (que inclui
principalmente os custos da habitacdo).

e Por componente, e em termos mensais corrigidos de sazonalidade, as boas noticias em maio vieram
principalmente da queda do preco dos servicos de transporte (-0,5% em comparacdo com +0,9% no més
anterior) e dos servicos médicos (0,3% em comparacao com 0,4% e 0,6% nos dois meses anteriores). Da
mesma forma, a componente shelter manteve-se estavel em 0,4%, uma taxa que continua a ser
ligeiramente superior ao que seria consistente com uma inflagdo de 2%, mas que ndo acelerou em
comparacdao com os Ultimos meses. Quanto aos bens, apds dois meses de deflacdo, os seus precos
mantiveram-se estdveis (0,0% mensal), devido principalmente ao aumento do preco dos veiculos usados
e dos artigos médicos (0,6% e 1,3%, respetivamente). Por Ultimo, os componentes mais volateis do
cabaz, os pregos da energia, cairam -2,0% (+1,1% em abril), principalmente devido a descida dos precos
da gasolina e do gas; e os precos dos produtos alimentares subiram de forma ligeira, 0,1% (0,0% em
abril).

e Os dados de hoje confirmam a nossa expetativa de que a inflagao esta a aproximar-se gradualmente do
objetivo dos 2%, embora esta trajetdria possa ter alguns altos e baixos. Além disso, as forgas
desinflacionistas observadas nos dados mensais podem ndo ser imediatamente visiveis nos dados
homodlogos. No entanto, dado o lento progresso em direcao aos 2% e as muitas incertezas que rodeiam
esta previsdo, acreditamos que a cautela demonstrada pela Reserva Federal na sua ultima reunido se
mantera nos préximos meses, uma vez que quererd ver mais progressos na desinflacdo antes de
comecar a reduzir as taxas de juro.

e Osinvestidores receberam bem a noticia, uma vez que implica uma maior probabilidade de as taxas de
juro sofrerem um corte até ao final do ano do que os mercados descontavam antes deste dado. As a¢bes
dos EUA subiram com as noticias, com o S&P 500 a ganhar mais de 1% e a subir acima dos 5.400 pontos,
liderado pelo sector tecnolédgico. As acbGes europeias também ampliaram os seus ganhos no dia,
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enquanto no mercado obrigacionista, a rentabilidade da obrigacdo soberana dos EUA a dois anos
diminuiu 17 pontos base. Além disso, as taxas implicitas no mercado monetdrio comecaram a descontar
duas redugdes de taxas para o resto do ano, de 25 p.b. em novembro e dezembro; a possibilidade de
um primeiro corte em setembro chegou mesmo a aumentar acentuadamente. Por Ultimo, no que
respeita as moedas, o dolar depreciou-se face aos seus principais pares, arrastado pelas expectativas de
menores taxas de juro no futuro.

EUA: IPC

Variagéo homdloga (%) fev-24 mar-24 abr-24 mai-24
IPC global 3,2 3,5 3,4 3,3
IPC subjacente 3,8 3,8 3,6 3,6

Variagdo mensal (%) *
IPC global 0,4 0,4 0,3 0,0
IPC subjacente 0,4 0,4 0,3 0,2

Nota: * Séries ajustadas de sazonalidade.
Fonte: BPI Research, a partir de 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 informagdes e opinibes

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.
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