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Portugal: Inflagdo média para 2024 nos 2,4%

Observado

A taxa de variacdo homadloga do IPC estimada pelo INE para dezembro é de 3,0% (2,5% em novembro
2024).

A variacdao mensal foi 0,10% (-0,16% em novembro 2024; -0,41% em novembro de 2023).

A taxa de inflagdo média anual fixou-se em 2,4% em dezembro (2,3% em novembro 2024).

Avaliacao

A taxa de variagdo homéloga do indice de Pregos no Consumidor (IPC) aumentou para 3,0% em
dezembro, face aos 2,5% registados em novembro e acima da previsdo do BPI Research, de 2,6%.

O aumento da inflagdo global foi acompanhado pela taxa de inflagdo subjacente. Ou seja, excluindo os
produtos mais volateis — bens alimentares ndo transformados e energia — os pregos aumentaram 2,8%
homoélogo (2,6% em novembro). Os precos dos produtos energéticos aumentaram 4,9% homoélogo (2,1%
em novembro). Por sua vez, a inflagdo dos bens alimentares ndo transformados aumentou também para
3,1%, depois de 1,9% registado em novembro.

A taxa de inflagio média anual fixou-se em 2,4% em dezembro de 2024, igual a estimativa do BPI
Research.

O indice Harmonizado de Pregos do Consumidor (IHPC) tera registado uma variacdo homdloga de 3,1%,
(2,7% no més precedente). Os dados definitivos referentes ao IPC do més de dezembro de 2024 serdo
publicados no préximo dia 13 de janeiro.

O dado de hoje confirma a previsao do BPI Research de uma inflagdo média de 2,4% em 2024. N3o
obstante, a dindmica mensal dos precos em dezembro foi mais forte do que antecipavamos,
especialmente no indice da energia e nos produtos alimentares ndo transformados, que, segundo o INE,
foram os dois agregados que apresentaram os contributos mais relevantes para a aceleragdo do IPC total.
Estes movimentos mensais quebraram o padrdo de sazonalidade habitual nestas rubricas. De assinalar,
ainda assim, que mensalmente os produtos alimentares transformados recuaram -0,48%.

Olhando ja para 2025, a nossa atual previsao para a inflagao média situa-se nos 2,1%. Este é um valor ja
muito proximo do valor objetivo e que marcaria em definitivo o debelar do ciclo inflacionista dos ultimos
anos. Em concreto, nos produtos alimentares, uma importante fatia do cabaz do IPC, esperamos que a
tendéncia de moderacdo dos precos se consolide. Os precos dos principais produtos agricolas
transacionados nos mercados internacionais diminuiram em relacdo aos seus picos de 2022 e os mercados
de futuros apontam para uma tendéncia um pouco mais estavel, com pregos mais proximos dos
prevalecentes antes do inicio da guerra na Ucrania. No campo energético, esperamos um prego médio do
crude em torno dos 75 délares (abaixo do que se registou este ano), com a producdo da OPEP e seus
aliados a subir progressivamente. No mercado da eletricidade também se esperam descidas para o
consumidor, na medida em que vado descer as tarifas de acesso as redes (-3,6%) e aumentar a aplicagdo
do IVA reduzido a uma maior quantidade de eletricidade consumida, compensando, por exemplo, no
mercado regulado a subida de 2,1% anunciada para janeiro. Nas telecomunica¢bes, o aumento da
concorréncia e o anuncio por parte de algumas operadoras de que vdo manter os pregos no mesmo nivel
também faz prever uma inflagdo contida nesta rubrica depois de dois anos a subir ao ritmo do IPC global.
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Em suma, o horizonte dos pregos afigura-se mais favoravel embora continuem em cima da mesa os riscos
geopoliticos e a possibilidade de impactos resultantes de politicas aduaneiras mais protecionistas.

IPC dezembro 2024

(%)
dez-24
Variagdo homaloga do IPC ago-24 set-24 out-24 nov-24
verificado  estimado
IPC Total 1.9 2.1 2.3 2.5 3.0 2.6
IPC subjacente?! 2.4 2.8 2.3 2.6 2.8 2.5

lexcl. energia e alimentares ndo transformados

Média da variagao mensal do 2024
2014-2019 2021 2022 2023
IPC no més de dezembro verificado estimado
IPC Total -0.11 0.01 -0.30 -0.41 0.10 -0.23
IPC subjacente?! -0.02 -0.04 0.05 -0.17 0.02 -0.11

lexcl. energia e alimentares ndo transformados.

Fonte: BPI Research, com base nos dados do INE.
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Fonte: BPI Research, a partir dos dados do INE.
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AVISO SOBRE A PUBLICACAO “NOTA BREVE”

A “Nota breve” é uma publicacédo elaborada em conjunto pelo BPI Research (UEEF) e o CaixaBank
Research, que contém informacdes e opinides provenientes de fontes que consideramos fiaveis. Este
documento possui um propdsito meramente informativo, pelo qual o BPl e o CaixaBank nao se
responsabilizam em caso algum pelo uso que possa ser feito do mesmo. As opinifes e as estimativas
sdo proprias do BPI e do CaixaBank e podem estar sujeitas a alteracdes sem prévio aviso.
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