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Portugal — Inflagdo com a terceira subida consecutiva em junho

Observado

A taxa de variagdo homadloga do IPC estimada pelo INE para junho é de 2,4% (2,3% em maio 2025).
A varia¢do mensal foi 0,12% (0,32% em maio 2025; -0,01% em junho de 2024).

A taxa de inflagdo média anual fixou-se em 2,3% em junho (igual valor registado em maio).

Avaliacao

A taxa de variagdo homéloga do indice de Pregos no Consumidor (IPC) aumentou para 2,4% em junho,
face aos 2,3% registados em maio e acima da previsdao do BPI Research, de 2,2%.

O aumento da inflagdo global foi acompanhado pela taxa de inflagdao subjacente. Ou seja, excluindo os
produtos mais volateis — bens alimentares nao transformados e energia — os precos aumentaram 2,4%
homélogo (2,2% em maio). Os pregos dos produtos energéticos tiveram variagdo de -1,3% em termos
homélogos (+0,1% em maio). Por sua vez, a inflagdo dos bens alimentares ndo transformados aumentou
para 4,73%, depois de 4,01% registados em maio.

A taxa de inflagdo média anual fixou-se em 2,3% em junho de 2025, igual a estimativa do BPI Research.

O indice Harmonizado de Pregos do Consumidor (IHPC) tera registado uma variacdo homéloga de 2,1%,
(1,7% no més precedente). Os dados definitivos referentes ao IPC do més de junho de 2025 serdo
publicados no préximo dia 10 de julho.

O evento e intensificacdo do conflito entre Israel e o Irdo levou a um aumento do preco do Brent, que,
desde o anuncio do cessar-fogo em 23 de junho, se mantém em 68 ddlares/barril (contra uma média de
64 ddlares em maio). Como consequéncia, os pregos médios no retalho aumentaram mensalmente 0,9%
(gasolina simples 95) e 1,8% (gasdleo) de acordo com a Direg¢do Geral de Energia e Geologia. O indice dos
produtos energéticos aumentou mensalmente 0,5% em junho depois de um registo negativo em maio (-
1,6%), mas a taxa homdloga contribuiu ainda assim para a desinflagao.

Naturalmente, a eventual continuidade de instabilidade geopolitica num territério critico (cerca de um
quinto do consumo mundial de petrdleo passa pelo Estreito de Ormuz) coloca riscos em alta a nossa
previsdo para o IPC médio em 2025. A evolugdo recente da inflagdo dos produtos alimentares nao
transformados tem também supreendido (em janeiro a inflagdo deste agregado foi de 1,8% tendo
apresentado tendéncia de subida consecutiva até aos 4,7% registados em junho). Por sua vez, os pregos
na producdo industrial continuam a apoiar a desinflacio dos bens com o quinto registo negativo
consecutivo em maio (-3,1%). O habitual desfasamento entre variacdes dos precos da producdo e dos
precos do consumidor tras boas perspetivas para os préximos meses, ndao esquecendo que estes deverao
ser fortes ao nivel do Turismo e por consequéncia nos precos do agregado de servicos. Ao nivel fiscal, a
reducdo do IRS prevista devera sentir-se nos rendimentos das familias em agosto ou setembro, o que
podera constituir também um estimulo a procura.
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IPC junho 2025

(%)
jun-25
Variagao homéloga do IPC fev-25 mar-25 abr-25 mai-25
verificado  estimado
IPC Total 2.4 1.9 2.1 2.3 2.4 2.2
IPC subjacente?! 2.5 1.9 2.1 2.2 2.4 2.3

excl. energia e alimentares n3o transformados

Média da variagao mensal do 2025
. . 2014-2019 2022 2023 2024 " .
IPC no més de junho verificado  estimado
IPC Total -0.03 0.83 0.25 -0.01 0.12 -0.10
IPC subjacente! -0.08 0.34 0.17 -0.17 0.00 -0.15

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 informagdes
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 opiniGes e as estimativas sdo
proprias do BPI e do CaixaBank e podem estar sujeitas a alteragdes sem prévio aviso.
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