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Portugal — Inflagao em abril acima da fasquia dos 3%

Observado

A taxa de variagdo homadloga do IPC estimada pelo INE para abril é de 3,4% (2,7% em margo 2026).
A variacdo mensal foi 1,36% (2,02% em marco 2026; 0,72% em abril de 2025).

A taxa de inflagdo média anual fixou-se em 2,4% em abril (2,3% em marco).

Avaliacao

A taxa de variagdo homéloga do indice de Pregos no Consumidor (IPC) aumentou para os 3,4% em abril,
acima da previsdao do BPI Research, pois estimavamos uma taxa de 2,9%.

O aumento da inflagdo global foi acompanhado pela taxa de inflagdo subjacente, que também registou
um aumento. Ou seja, excluindo os produtos mais voldteis — bens alimentares ndao transformados e
energia — os precos aumentaram 2,2% homalogo (2,0% em marco). Os precos dos produtos energéticos
registaram uma variacdo de 11,6% em termos homologos (5,8% em margo). Por sua vez, a inflagdo dos
bens alimentares ndo transformados também aumentou: 7,5% (6,4% em marg¢o).

A taxa de inflagao média anual fixou-se em 2,4%, igual a estimativa do BPI Research (2,4%).

O Indice Harmonizado de Pregos do Consumidor (IHPC) tera registado uma variagdo homdloga de 3,3%,
(2,7% no més precedente). Os dados definitivos referentes ao IPC do més de abril de 2026 serdo
publicados no préximo dia 13 de maio.

Este més, o IPC da energia continuou a agravar-se bastante depois do que se verificou em marg¢o, onde
reverteu para valores positivos e ja elevados, apds cinco meses de desinflagdao. O impasse no conflito no
Médio Oriente comega a deixar a sua marca mais vincada, em especial no preco dos combustiveis. Em
particular, os dados da DGEG revelam que em abril (até dia 28) a gasolina simples 95 e o gasodleo
aumentaram em médio o prego no retalho em 5,4% e 10,1%, respetivamente, face a margo.

A dindmica mensal bastante acima da média histérica para o més de abril da inflagdo subjacente (e igual
a 2023 com 1,04% month-on-month), também mostra ja um potencial de extensdo as componentes
menos volateis do cabaz de compras, apesar do valor homélogo ter aumentado apenas 0,2 p.p. face ao
més anterior e em linha com o que previamos (2,2%).

Na frente alimentar quer os produtos alimentares ndo transformados quer os produtos alimentares
transformados viram a inflagdo aumentar de forma significativa, para 7,4% e 2,4% respetivamente (depois
de 6,4% e 1,4% em mar¢o). O conflito no Médio Oriente também tem consequéncias no que diz respeito
ao acesso aos fertilizantes, pois uma fatia importante é transportada via estreito de Ormuz. O setor
agricola e das pescas é também um setor muito exposto ao aumento dos pre¢os dos combustiveis, com
impacto significativo nas suas margens operacionais, e com reflexo nos pre¢os do consumidor.

Face ao panorama de incerteza e arrastamento do conflito militar em curso, e, a este dado preliminar de
abril, torna-se imperativo rever ja em maio em alta a nossa previsdo para a inflacio média em 2026
(atualmente 2,1%). Varios organismos tém vindo também a fazé-lo recentemente nas suas Ultimas
divulgagGes. Por exemplo, o Banco de Portugal (reviu no Boletim Econémico de margo para 2,8%), o FMI
(reviu no World Economic Outlook de abril para 3,1%) e o Conselho de Finangas Publicas (em abril para
2,9%).
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IPC abril 2026
(%)
abr-26
Variagao homéloga do IPC dez-25 jan-26 fev-26 mar-26
verificado estimado
IPC Total 2.2 1.9 2.1 2.7 3.4 2.9
IPC subjacente? 2.1 1.8 1.9 2.0 2.2 2.2
lexcl. energia e alimentares ndo transformados
Média da variagao mensal do 2026
. X 2015-2019 2023 2024 2025 " X
IPC no més de abril verificado estimado
IPC Total 0.57 0.56 0.48 0.72 1.36 0.93
IPC subjacente? 0.50 1.04 0.59 0.84 1.04 1.04
lexcl. energia e alimentares ndo transformados.
Fonte: BPI Research, com base nos dados do INE.
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AVISO SOBRE A PUBLICACAO “NOTA BREVE”

A “Nota breve” é uma publicacdo elaborada em conjunto pelo BPI Research (DF-EEF) e o CaixaBank Research, que contém informagées
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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