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Portugal: Inflagao no bom caminho: abaixo do objetivo em agosto

Observado

A taxa de variagdo homadloga do IPC estimada pelo INE para agosto é de 1.9% (2.5% em julho 2024).
A variacdao mensal foi -0.3% (-0.6% em julho 2024; 0.3% em agosto de 2023).

A taxa de inflagdo média anual fixou-se em 2.3% em agosto (2.5% em julho 2024).

Avaliacao

A taxa de variagdo homéloga do indice de Pregos no Consumidor (IPC) diminuiu para 1.9% em agosto,
face aos 2.5% registados em julho e abaixo da previsdao do BPI Research, de 2.1%.

O recuo da inflagdo global ndo foi acompanhado pela taxa de inflacdo subjacente, que se manteve
inalterada. Ou seja, excluindo os produtos mais volateis — bens alimentares ndo transformados e energia
— 0s pregos aumentaram 2.4% homoéloga, tal como no més anterior. Os pregos dos produtos energéticos
cairam 1.4% homdlogo (+4.2% em julho), perante efeitos de base relacionados com o aumento expressivo
dos combustiveis no més homdlogo (de 9.3% em agosto de 2023). Por sua vez, os precos dos bens
alimentares ndo transformados desaceleraram para 0.8%, depois do aumento de 2.8% registado em julho.
Este comportamento é justificado pela evolugdo dos precos da fruta fresca, também influenciados por
efeitos de base (em agosto de 2023, tinham aumentado 3.9%).

A taxa de inflagao média anual fixou-se em 2.3% em agosto de 2024, igual a estimativa do BPI Research.

O indice Harmonizado de Precos do Consumidor (IHPC) tera registado uma variacdo homdloga de 1.8%,
inferior ao més precedente (2.7%). Os dados definitivos referentes ao IPC do més de agosto de 2024 serdo
publicados no préximo dia 12 de setembro.

O dado de agosto reforca o0 movimento descendente da inflagdo para o objetivo dos 2%, mas alguns
obstaculos deverdo colocar-se no caminho. De facto, o Governo anunciou recentemente a retirada
parcial dos apoios aos combustiveis (hnomeadamente o descongelamento parcial da taxa de carbono), em
linha com a recomendagdo da Comissdo Europeia. De igual modo, a Galp anunciou que vai atualizar os
precos da eletricidade e gas natural a partir de outubro, de 9% e 16%, respetivamente. Também a ERSE
tinha anunciado aumentos de 6.9% nas tarifas e nos pre¢os do gds natural a partir também do préoximo
més de outubro no mercado regulado. Estes fatores suportam a nossa expetativa de crescimentos dos
precos mais expressivos nos ultimos meses do ano. Por outro lado, é de assinalar a resisténcia da
componente subjacente, pondo em evidéncia o arrastamento e a gradualidade do processo
desinflacionista: acreditamos que no que resta do ano o IPC subjacente vai continuar a flutuar na banda
entre 0s 2.4% e 2.6%.
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IPC agosto 2024

(%)
ago-24
Varia¢do homéloga do IPC abr-24 mai-24 jun-24 jul-24
verificado  estimado
IPC Total 2.2 3.1 2.8 2.5 1.9 2.1
IPC subjacente?! 2.0 2.7 2.4 2.4 2.4 2.3

lexcl. energia e alimentares ndo transformados

Média da variacdo mensal do 2024
. 2014-2019 2021 2022 2023 . i
IPC no més de agosto verificado  estimado
IPC Total -0.21 -0.20 -0.31 0.32 -0.32 -0.12
IPC subjacente? -0.24 -0.21 0.02 -0.16 -0.15 -0.19

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 opinibes provenientes de fontes que consideramos fiaveis. Este
documento possui um proposito meramente informativo, pelo qual o BPIl 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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