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Portugal — Inflagdo média de 2025 nos 2,3%

Observado

A taxa de variagdo homadloga do IPC estimada pelo INE para dezembro é de 2,2% (2,2% também em
novembro 2025).

A variacdo mensal foi 0,09% (-0,29% em novembro 2025; 0,11% em dezembro de 2024).

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

Avaliacao

A taxa de variagdo homéloga do indice de Precos no Consumidor (IPC) manteve os 2,2% em dezembro,
e foi igual a previsdo do BPI Research.

A manutencao da inflagdo global ndo foi acompanhada pela taxa de inflagdo subjacente, que aumentou
ligeiramente. Ou seja, excluindo os produtos mais volateis — bens alimentares nao transformados e
energia — os precos aumentaram 2,1% homdlogo (2,0% em novembro). Os precos dos produtos
energéticos registaram uma varia¢do de -2,4% em termos homologos (-0,8% em novembro). Por sua vez,
a inflagao dos bens alimentares ndo transformados ficou sensivelmente igual a do més anterior: 6,0%
(5,95% em novembro).

A taxa de inflacdo média anual fixou-se em 2,3%, igual a estimativa do BPI Research.

O indice Harmonizado de Pregos do Consumidor (IHPC) tera registado uma varia¢do homdloga de 2,4%,
(2,1% no més precedente). Os dados definitivos referentes ao IPC do més de dezembro de 2025 serdo
publicados no préximo dia 13 de janeiro.

No final do ano passado previamos uma inflagio média de 2,1% em 2025. Embora se tenha confirmado
o abrandamento da inflagdo em 2025, esta previsdo foi revista ao longo deste ano ligeiramente em alta
até aos 2,3% (que agora se confirmaram), sobretudo derivado a persisténcia da inflagdo dos servigos e do
incremento acima do esperado nos pregos dos produtos alimentares ndo transformados.

Olhando ja para 2026, a nossa previsao atual para o IPC global é de 2,1%, ja muito perto do valor objetivo
e, portanto, mantendo a tendéncia de desinflagdo de 2025. Ja é possivel perspetivar a evolugao nos pregos
de alguns produtos e servigos. As rendas de casa em vigor estardo sujeitas a uma atualizagdo mdaxima de
2,24%. Na inflagdo energética, a eletricidade (mercado regulado) vai assistir a um aumento da tarifa média
em 1% a partir de janeiro. Ja no petréleo Brent, esperamos um preco médio nos mercados ligeiramente
abaixo do verificado em 2025, no entanto, observamos em simultdneo a reintrodugado pelo Governo do
ISP (Imposto sobre Produtos Petroliferos) o que dificulta a observacdo de descidas relevantes de precos
para o consumidor final. Na vertente alimentar, a elevada producdo e reservas de cereais (reportados
pela FAO) deverdo contribuir para o alivio de preco destas commodities que sao input quer para produtos
alimentares transformados quer para ragdes animais.
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IPC dezembro 2025

(%)
dez-25
Variagao homéloga do IPC ago-25 set-25 out-25 nov-25
verificado  estimado
IPC Total 2.8 2.4 2.3 2.2 2.2 2.2
IPC subjacente? 2.4 2.0 2.1 2.0 2.1 2.3

lexcl. energia e alimentares ndo transformados

Média da variagao mensal do 2025
2014-2019 2022 2023 2024
IPC no més de dezembro verificado estimado
IPC Total -0.13 -0.30 -0.41 0.11 0.09 0.22
IPC subjacente? -0.08 0.05 -0.17 0.03 0.13 0.32

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 publicagdo elaborada em conjunto pelo BPI Research (DF-EEF) e o CaixaBank Research, que contém informagoes
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
préprias do BPI e do CaixaBank e podem estar sujeitas a alteragées sem prévio aviso.

https://www.bancobpi.pt/grupo-bpi/estudos-e-publicacoes-bpi 31.12.2025



mailto:tiago.alexandre.correia@bancobpi.pt

