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Portugal: Inflagdo passa a barreira dos dois digitos em outubro

Observado

e A taxa de variagdo homologa do IPC estimada pelo INE para outubro é de 10,2% (9,3% em setembro).
e A variacdao mensal foi 1,25% (1,23% em setembro; 0,45% em outubro 2021).

¢ A taxa de inflagdo média anual aumentou para 6,7% (6,0% em setembro).

Avaliacao

A taxa de variagdo homéloga do indice de Pregos no Consumidor (IPC) aumentou para 10,2% em
outubro (o valor mais elevado desde maio de 1992), uma aceleragdo face aos 9,3% registados em
setembro e superior a previsdao do BPI Research de 9,6%.

e Na evolucao da taxa de inflagdo subjacente é reafirmada a tendéncia de acelera¢ao de pregos. Ou seja,
excluindo os produtos mais volateis - alimentares nao transformados e energia — os precos aumentaram
7,1% (6,9% em setembro). Os precos dos produtos energéticos aceleraram (27,6% homodlogo, mais 5,4
p.p. do que em setembro); e os produtos alimentares nao transformados aumentaram 18,9%, mais 2,0
p.p. do que em setembro.

e A taxa de inflagdo média anual aumentou para 6,7% em outubro, ligeiramente acima da estimativa do
BPI Research (6,6%).

e O indice Harmonizado de Pregos no Consumidor (IHPC) tera registado uma variagdo homdloga de 10,7%,
valor superior aos 9,8% de setembro. Os dados finais do indicador serdo publicados no dia 11 de
novembro.

e 0O dado da estimativa rapida do IPC de outubro foi forte, quebrando a barreira dos dois digitos, e acima
do que previamos. Esperavamos uma variacdo em cadeia positiva da inflagdo (seguindo a sazonalidade
habitual) mas em termos superiores aos dos Ultimos anos, que acabou por se verificar mas com mais forga
(+1,25%). Depois de dois meses em que o indice dos produtos energéticos caia em cadeia, voltou a subir
de forma exuberante (6,7% em cadeia e 27,6% homdlogo). No seu destaque, o INE sublinha os aumentos
de precos do gas natural, embora ndo os quantifique. De facto, a este movimento do indice energético
nao serd alheia a atualiza¢do das tarifas e pregos do gas natural que entraram em vigor no inicio do més,
com os pregos a subirem em média 3,9%. O mesmo aconteceu com as tarifas reguladas da eletricidade
cuja atualizagdo também ocorreu em outubro e representa um aumento de aproximadamente 3% na
fatura média mensal de eletricidade. Ainda no que diz respeito a componente energética, do lado do
Brent a decisdo da OPEP de reduzir a oferta didria de crude em 2 milhdes de barris/dia devera sustentar
0 preco aos niveis atuais até ao final de 2022. Do lado do gds, o atual nivel elevado de reservas na Europa
fez com que os futuros do Dutch TTF tenham caido abaixo dos 100 eur/MWh pela primeira vez desde
junho no passado dia 24. Contudo, também este dado deve ser interpretado com cautela, na medida em
gue a margem de manobra para descida de pregos é determinada com base nas reservas que subsistirem
apods o inverno e ndo antes, dependendo isto em grande medida das condi¢des metereoldgicas. Em suma,
consideramos que a nossa previsdo para a inflagdo média em 2022 (7,9%) se encontra balanceada, mas
ainda com riscos claramente ascendentes.
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IPC outubro 2022
(%)

out-22
Variagao homadloga do IPC jun-22 jul-22 ago-22 set-22
verificado estimado
IPC Total 8,73 9,06 8,94 9,28 10,2 9,63
IPC subjacente? 5,98 6,24 6,49 6,89 7,1 6,75

excl. energia e alimentares ndo transformados

Média da varlagao mensal do 2013-2018 2019 2020 2021 2022
IPC no més de outubro
verificado estimado
IPC Total 0,16 0,04 0,11 0,45 1,25 0,78
IPC subjacente? 0,20 0,03 0,11 0,33 0,56 0,20

lexcl. energia e alimentares n3o transformados

Portugal: IPC

Variagdo homologa (%)
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Fonte: BPI Research, a partir dos dados do INE.

IPC Subjacente
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AVISO SOBRE A PUBLICACAO “NOTA BREVE”

A “Nota breve” é uma publicagcao elaborada em conjunto pelo BPI Research (UEEF) e o CaixaBank
Research, que contém informacdes e opiniées provenientes de fontes que consideramos fiaveis. Este
documento possui um proposito meramente informativo, pelo qual o BPI e o CaixaBank ndo 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 alteragdes sem prévio aviso.
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