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EUA - A inflagao subjacente nos EUA volta a subir com a persisténcia dos
servicos

Dados

e Ainflacdo global abrandou para 2,4% em setembro (2,5% em agosto), enquanto a inflagao subjacente,
que exclui os produtos alimentares e energéticos, acelerou 0,1 p. p. para 3,3%.

e Numa base mensal e corrigido de sazonalidade, o IPC global aumentou +0,2%, pelo terceiro més
consecutivo, enquanto o IPC subjacente aumentou +0,3%, tal como no més anterior.

Avaliacao

e Os dados da inflacdo de setembro ficaram ligeiramente acima das expectativas do consenso dos
analistas, que, segundo a Bloomberg, antecipavam desaceleragao da inflagao global para 2,3% (vs. 2,4%
observados) e estagnacdo da inflagdo subjacente em 3,2% (vs. a aceleragdo para 3,3% observada).

e A descida da inflagdo global em setembro para 2,4% em termos homdlogos, o valor mais baixo desde
fevereiro de 2021, deveu-se novamente a queda significativa dos precos dos produtos energéticos (-
6,8%) e dos produtos ndo energéticos (-1,0%). No entanto, uma aceleragdo inesperada dos pregos dos
bens alimentares (+2,3%) limitou a queda da inflagdo global.

e A dindmica dos pregos dos servicos, com uma inflagdo de 4,7% em setembro, exerceu uma pressao
ascendente sobre a inflagdo subjacente. Em especial, a inflagdo dos servigos médicos e de transportes
voltou a aumentar, apds varios meses de moderagdo, e a componente de alojamento, que representa
mais de 30% do cabaz e tem sido a mais persistente no ano, continua a registar uma inflagdo elevada,
apesar de ter moderado: 4,9% face a 5,2% em agosto. Além disso, também abrandou em termos mensais
e corrigidos de sazonalidade, o que constitui um sinal encorajador para os préximos meses.

e Em suma, a lenta progressao da inflagdo global em direcao ao objetivo de 2,0%, devido a resisténcia
continuada da inflacdo dos servigos, juntamente com dados sobre o emprego melhores do que o
esperado em setembro, reduz a urgéncia da Reserva Federal em reduzir as taxas de forma t3o agressiva
como o mercado descontava ha algumas semanas.

e Com efeito, os dados reforcaram a expetativa dos mercados financeiros de uma descida de 25 p.b. da
taxa de juro na proxima reunido de novembro, a qual, hoje, é atribuida a probabilidade de 90%. A taxa
de rendibilidade dos US Treasuries a 2 anos, particularmente sensivel a politica monetdria, desceu 10
pontos base, enquanto a taxa de referéncia a 10 anos permaneceu estdvel. O délar manteve-se em torno
de 1,09 face ao euro.
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Variagéo anual (%) jun-24 jul-24 ago-24 set-24
IPC global 3,0 2,9 2,5 2,4
IPC subjacente 3,4 3,3 3,2 3,3
Variagdo mensal (%) *
IPC global -0,1 0,2 0,2 0,2
IPC subjacente 0,2 0,1 0,3 0,3

Nota: *Séries corrigidas de sazonalidade.
Fonte: BPI Research, com base em dados do BLS.
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