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Portugal — Inflagao segue a aumentar em agosto

Observado

A taxa de variagdo homadloga do IPC estimada pelo INE para agosto é de 2,8% (2,6% em julho 2025).
A variacdo mensal foi -0,2% (-0,35% em julho 2025; -0,34% em agosto de 2024).

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

Avaliacao

A taxa de variagdo homéloga do indice de Pregos no Consumidor (IPC) aumentou para 2,8% em agosto,
face aos 2,6% registados em julho e acima da previsdo do BPI Research, de 2,7%.

O aumento da inflagao global nao foi acompanhado pela taxa de inflagao subjacente, que estabilizou.
Ou seja, excluindo os produtos mais volateis — bens alimentares ndo transformados e energia — os precos
aumentaram 2,5% homalogo (igual em julho). Os precos dos produtos energéticos tiveram variagdo de -
0,2% em termos homdlogos (-1,1% em julho). Por sua vez, a inflagdo dos bens alimentares ndo
transformados aumentou novamente para 7,0%, depois de 6,1% registados em julho.

A taxa de inflagdao média anual fixou-se em 2,4% em agosto de 2025, igual a estimativa do BPI Research.

O indice Harmonizado de Pregos do Consumidor (IHPC) tera registado uma varia¢do homdloga de 2,5%,
(igual no més precedente). Os dados definitivos referentes ao IPC do més de agosto de 2025 serdo
publicados no préximo dia 10 de setembro.

No més anterior a inflagdo dos produtos alimentares ndo processados (pesa cerca de 11% no global do
IPC) registou um incremento forte (6,1%), que agora se prolongou. Em julho (de agosto ainda ndo
dispomos do detalhe) as categorias com incremento de precos homoélogo mais forte foram o “Café, cha e
cacau” (12,7%), as “Frutas” (10%), a “Carne” (7,5%) e o “Peixe” (6%). No que concerne ao Café, o preco
da matéria-prima tem disparado sucessivamente devido a quebras na producdo, que foram agravadas por
condicbes adversas do estado do tempo. Por exemplo, no Brasil, que sofreu uma das maiores secas no
ano passado e que é responsavel pela producdao mundial de cerca de metade do café ardbica. Na Carne,
os precos globais da carne bovina atingiram um novo recorde (de acordo com o Food Price Index da FAO),
apoiados por cotacbes mais altas na Austrdlia, sustentadas pela forte procura de importagao,
particularmente da China e dos Estados Unidos da América, que superou a oferta disponivel para
exportacdo. A forte procura global também contribuiu para precos mais altos no Brasil. De referir que na
carne bovina o grau de auto-aprovisionamento nacional situa-se em torno dos 50%. Acresce a isto que o
setor da Agricultura & Pesca tem sido este ano dos que regista maiores incrementos salariais;

Em paralelo, a inflagdo dos Bens estd abaixo dos 2% desde julho do ano passado mas a inflagdo dos
Servigos continua persistentemente acima dos 4%, bastante influenciada pela categoria da Hotelaria e
Restauracdo, o que contribui também para a viscosidade da inflacdo subjacente;

Pesando estes aspetos e tendo em conta que, em especial nos ultimos meses, o IPC tem demonstrado
uma dindmica acima das nossas projecoes; é provavel que tenhamos de rever em setembro a nossa atual
previsdo para o IPC médio de 2025 (2,1%) ligeiramente no sentido ascendente.
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IPC agosto 2025

(%)
ago-25
Varia¢ao homologa do IPC abr-25 mai-25 jun-25 jul-25
verificado  estimado
IPC Total 2.1 2.3 2.4 2.6 2.8 2.7
IPC subjacente? 2.1 2.2 2.4 2.5 2.5 2.4

lexcl. energia e alimentares ndo transformados

Média da variacdo mensal do 2025
. 2014-2019 2022 2023 2024 . X
IPC no més de agosto verificado  estimado
IPC Total -0.21 -0.31 0.32 -0.34 -0.20 -0.29
IPC subjacente?! -0.24 0.02 -0.16 -0.17 -0.19 -0.26

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 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 opinies e as estimativas sdo
préprias do BPI e do CaixaBank e podem estar sujeitas a alteragées sem prévio aviso.
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