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EUA A inflagio americana encerrou o ano em 7%, maximo dos ultimos 40 anos

Dados

e O indice de pregos do consumidor nos EUA aumentou 7,0% em dezembro, em linha com as expectativas
do consenso, mas de novo acima do més anterior (6,8%) e no nivel mais alto desde meados de 1982.

e Ainflagdo subjacente também subiu para 5,5% (4,9% em novembro).

e Numa base mensal (com as séries ajustadas sazonalmente), tanto o IPC global como o IPC subjacente
voltaram a aumentar de uma forma sdlida, em 0,5% e 0,6%, respetivamente.

Avaliacao

e A inflagdo nos EUA subiu novamente em dezembro: para 7,0% em termos homodlogos e para 5,5% a
inflagdo subjacente. Mais uma vez, os precos subiram para a maioria das componentes que compdem o
indice de pre¢os no consumidor (IPC), mesmo aquelas que mostram maior estabilidade. A escassez da
oferta, face as perturbag¢des nas cadeias de producdo mundial, e os aumentos salariais continuaram a
exercer uma pressao consideravel sobre o IPC, embora parecam ter abrandado ligeiramente, de acordo
com os inquéritos empresariais mais recentes. Ainda assim, espera-se que estes fatores persistam ao
longo de varios meses de 2022.

e Os dados de dezembro estdao de acordo com as previsdes do consenso dos analistas e do BPI Research.
Especificamente, e em termos mensais e sazonalmente ajustados, o aumento do indice geral foi de 0,5%,
inferior ao do més anterior (0,8%), mas ainda superior 3 média de 0,2% nos cinco anos anteriores ao surto
da pandemia. Por seu lado, o IPC subjacente avangou 0,6% (0,5% em novembro e 0,2% também na média
histérica pré-pandémica).

e Por componente, e em termos mensais, € de notar o novo aumento em alguns itens que sao muito mais
persistentes e que também tém um peso elevado no cabaz de consumo, tais como rendas e rendas
imputadas (shelter): +0,4% em ambos os casos. Do mesmo modo, os pregos dos automoveis usados e
novos também voltaram a subir substancialmente (+3,5% e 1,0%, respetivamente), o que é indicativo dos
estrangulamentos que ainda afetam o sector automovel. Por seu lado, a componente energética (muito
mais volatil) registou variagdo mensal negativa pela primeira vez desde abril (-0,4%), algo que ja
esperavamos no més passado, dada a queda dos precos do petrdleo e do gés na parte final do ano.

e Olhando para o futuro, o nosso cendrio central prevé que a inflagao se situe em torno dos 7%, mas a
inflagdo subjacente continuard a subir para cerca de 6% no final do 1T22. No segundo semestre do ano,
no entanto, deveremos assistir a uma moderagao consideravel da inflagdo para niveis em torno de 3%, de
modo a que no conjunto de 2022 a inflagdo global seja cerca de 5% e a inflagdo subjacente cerca de 4,5%.
No entanto, os riscos de persisténcia da inflacdo ndo sdo negligenciaveis, especialmente dado o impacto
gue a Omicron possa ter na producdo (com encerramentos de fabricas no Leste Asiatico e dificuldades no
preenchimento de postos de trabalho).

e Esta persisténcia das pressdes inflacionistas durante o primeiro semestre do ano é uma opinido partilhada
pela Fed, tal como pelo seu presidente, Jerome Powell (ontem, na sua comparéncia perante o Senado).
Powell também apoia o caminho mais hawkish do banco central dos EUA desde a sua ultima reunido em
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dezembro, quando anunciou uma aceleragdo do tapering e assinalou trés subidas em 2022 e mais trés em
2023.

e Adivulgacdo dos dados sobre a inflagdo foi recebida positivamente pelos mercados, que salientaram que,
apesar da nova subida, ndo houve surpresas no que diz respeito as expectativas consensuais. Os
rendimentos das obrigacGes soberanas diminuiram (-3 p.b. para 1,71 para as obrigacGes a 10 anos),
enquanto os futuros dos indices bolsistas apontavam para valores mais elevados. Por seu turno, o délar
enfraqueceu em relagdo as principais moedas, chegando a superar 1,14 em relacdo ao euro.

Tabelas e graficos

EUA: IPC

set-21 out-21 nov-21 dez-21
Variagdo anual (%) Dados Previsao
IPC global 5,4 6,2 6,8 7,0 7,1
IPC subjacente 4,0 4,6 4,9 5,5 5,3
Variagdo mensal (%)*
IPC global 0,4 0,9 0,8 0,5 0,4
IPC subjacente 0,2 0,6 0,5 0,6 0,4

Nota: * Série ajustada sazonalmente.
Fonte: BPI Research, a partir de dados do BLS.
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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 opinides
provenientes de fontes que consideramos fidveis. Este documento possui um propdsito meramente informativo, pelo qual o BPI e o CaixaBank ndo

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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