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Nota Breve 30/10/2024
EUA - Economia dos EUA avangou com passo firme no 3T

Dados

e No 3T 2024, o PIB dos EUA cresceu 0,7% em cadeia (2,8% anualizado), uma ligeira moderacao em relagao
ao trimestre anterior, quando o crescimento foi de 0,74% e 3,0% anualizado.

e Ataxa de variacdo homologa foi de 2,7% no 3T 2024 (3,0% no 2T 2024).

Avaliacao

e De acordo com a primeira estimativa, o PIB dos EUA cresceu 0,7% em cadeia (2,8% anualizado) no 3T
2024, apenas menos 0,04 p. p. p. face ao crescimento registado no trimestre anterior. Este valor esteve
globalmente em linha com as expectativas de consenso dos analistas (0,72%) e com as projec¢bes dos
nowcasts da Fed (0,70% para a Fed de Atlanta e 0,72% para a Fed de Nova lorque).

e A reparticdo por componente revela um perfil de crescimento saudavel, com quase todas as rubricas do
PIB a avancarem, com excec¢do do investimento residencial. O consumo privado foi mais uma vez o
principal motor da economia. Tanto o dado global, como a desagregacdo por componentes, apontam, em
geral, para uma economia que se mantém robusta, com o consumo privado apoiado por um mercado de
trabalho dindmico para a fase avancada do ciclo.

e Em termos trimestrais ndao anualizados, o consumo privado cresceu 0,9%, acelerando face a 0,7% no 2T,
e 0 consumo publico também registou um crescimento superior ao do trimestre anterior (1,2% vs. 0,8%,
respetivamente). Por outro lado, a FBCF registou uma moderagdo para 0,3%, influenciado por uma queda
de 1,3% no investimento residencial, que por sua vez reflecte a continuagdo do abrandamento das vendas
de habitagdo num contexto de taxas de juro ainda elevadas. Por ultimo, apesar de uma melhoria notavel
das exportagdes (2,2% vs. 0,3% no 2T), o sector externo voltou a contribuir negativamente para o
crescimento, com as importagdes a acelerarem 2,7% (1,8% no 2T).

e Aligeira moderagdo do ritmo de crescimento do PIB, confirma o nosso cenario central de que a Reserva
Federal parece estar a conseguir uma aterragem suave da economia apds o forte aperto monetario
acumulado desde 2022. Adicionalmente, a queda do deflator do PIB de +2,8% no 2T para +2,2% confirma
que a inflagdo estd a aproximar-se da meta dos 2% da Fed. Dito isto, o crescimento manteve-se mais
dindmico do que o previsto e representa um risco de subida para as nossas previsdes (+2,6% em 2024 e
+1,9% em 2025).

e O 4T 2024 teve um inicio positivo de acordo com os dados disponiveis até a data. Os indices PMI de
outubro melhoraram ligeiramente em relagdo aos de setembro, tanto para a industria transformadora
como para os servigos, com o indice composto a subir para 54,3 (54,0 em setembro) e com o sector dos
servicos a ser o mais robusto. As previsdes actuais da Fed, com os poucos dados disponiveis até ao
momento, apontam para uma moderacado no 4T, com um crescimento de 0,6% em termos trimestrais.

e Nasequéncia da divulgacdo dos dados, os mercados reforgaram a sua expetativa de uma descida das taxas
de juro de 25 pontos percentuais na proxima reunido da Fed, que é descontada com uma probabilidade
de 95%. As yields do Tesouro quase ndo se mexeram, na auséncia de surpresas nos dados, e o délar
continua a ser transaccionado em torno de 1,08 face ao euro.
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Fonte: BPI Research, a partir de dodos do Bureau of Economic Analysis (via Refinitiv)

EUA.: detalhe do PIB
4T 2023 172024 2T 2024 3T 2024
Variagéo em cadeia

Consumo privado 0,9 0,5 0,7 0,9
Consumo publico 0,9 0,4 0,8 1,2
FBCF 0,9 1,6 0,6 0,3

nao residencial 0,9 1,1 1,0 0,8

residencial 0,6 3,3 -0,7 -1,3
Variacdo de existencias (cc) -0,1 -0,1 0,3 0,0
Exportacdes 1,5 0,5 0,3 2,2
Importagdess 1,0 1,5 1,8 2,7
PIB 0,8 0,4 0,7 0,7

Variagdo homdloga

Consumo privado 3,0 2,2 2,7 3,0
Consumo publico 4,3 3,5 3,5 3,4
FBCF 4,4 5,3 3,7 3,4

nao residencial 5,0 4,8 3,3 3,9

residencial 2,5 7,0 5,1 1,8
Variacdo de existencias (cc) -0,4 0,0 0,3 0,0
ExportagOes 2,0 2,0 3,5 4,5
Importacdess 1,2 2,9 5,6 7,2
PIB 3,2 2,9 3,0 2,7
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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 néo se
responsabilizam em caso algum pelo uso que possa ser feito do mesmo. As opinides e as estimativas séo préprias do BPI e do CaixaBank e podem estar
sujeitas a alteragées sem prévio aviso.
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Fonte: BPI Research, a partir de dados do Bureau of Economic Analysis (via Refinitiv)

EUA: composi¢ao do PIB
372023 4T2023 1T2024 2T2024
Variagdo trimestral

Consumo privado 0,8 0,8 0,4 0,6
Consumo publico 1,4 1,1 0,4 0,8
Investimento fixo 0,6 0,9 1,7 0,9

Investimento ndo residencial 0,4 0,9 1,1 1,3

Investimento residencial 1,6 0,7 3,8 -0,3
Variagdo de stocks (cc) 0,3 -0,1 -0,1 0,2
Exportacdes 1,3 1,2 0,4 0,5
Importagdes 1,0 0,5 1,5 1,7
PIB 1,2 0,8 0,4 0,7

Variag¢do anual

Consumo privado 2,2 2,7 2,2 2,5
Consumo publico 4,8 4,6 3,9 3,8
Investimento fixo 1,3 3,6 4,6 4,2

Investimento ndo residensial 4,1 4,6 4,3 3,7

Investimento residencial -7,2 0,4 5,6 5,8
Variacdo de stocks (cc) 0,2 -0,4 0,1 0,3
ExportagOes -0,4 1,8 0,5 3,5
Importagdes -1,7 -0,1 1,1 4,9
PIB 2,9 3,1 2,9 3,1

Nota: (cc) Contribuigcdo para o rescimento.
Fonte: BPI Research, a partir de dados do Bureau of Economic Analysis (via Refinitiv).
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Componentes do PIB do 2T 2024

Contribuigdo para o crescimento em cadeia (p. p.)
Consumo privado
Consumo publico
Investimento residencial
Investimento ndo residencial
Variagdo de stocks
Sector Externo
Exporta¢des
Importagdes
PIB*

-04 -0,2 0 02 04 06

Nota: (*) Variagdo em cadeia, ndo anualizada (%).
Fonte: BPI Research, a partir de dados do Bureau of Economic Analysis (via Refinitiv).
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