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Inflagao volta a desacelerar em Fevereiro

A estimativa avangada do IPC de Fevereiro voltou a surpreender em baixa. Maior agressividade no periodo dos
saldos e efeito do euro mais forte nos pregos dos bens energéticos justificam este comportamento. Bens alimen-
tares nao transformados também pressionam em baixa o comportamento dos pregos.

e Em Fevereiro, o IPC global registou uma variacdao homdloga de 0.6% (menos 0.4 p.p. do que em Janeiro) e men-
sal de —0.7% (-1.0% em Janeiro). A inflagdo média manteve-se em 1.3%.

¢ O indice subjacente, que exclui energia e bens alimentares nao transformados registou uma variagao homdloga
de 0.6% (0.3 p.p abaixo do nivel de Janeiro); a variagdo mensal foi —0.5%.

e A variacdo mensal esperada para o IPC surpreendeu de forma significativa, observando ritmos de queda muito
mais fortes do que os observados historicamente, contrariando a expectativa de evolugdao dos pre¢os num cena-
rio de continua recuperacdo econdmica. Este comportamento estara a ser influenciado pelo efeito do fortaleci-
mento do euro face ao ddlar nos precos dos bens energéticos e possivelmente uma maior agressividade na épo-
ca de saldo/promocdes ainda em vigor no més em causa.

e Para a variagdo mensal contribuiram a queda do IPC relativo aos bens alimentares ndo transformados, que re-
cuou —0.1%, e a desaceleragdo do crescimento dos pregos dos bens energéticos. O IPC que exclui estas duas
componentes também desacelerou face a Janeiro, o que se justificara pelas razdes acima referidas.

e Para 2018, as previsoes do BPI research para o comportamento do IPC global e IPCH global sdo de 1.3% e 1.5%,
respetivamente. Continuamos a considerar que o abrandamento mais forte do que o esperado em Janeiro e
Fevereiro diluir-se-a nos préoximos meses, na medida em que se antecipa a manutengao do vigor da procura in-
terna. A perspetiva de que a atividade no sector do turismo continue robusta também continua a ser um fator
plausivel de criar alguma pressdo no comportamento dos precos ao longo do ano. No entanto, importa ter pre-
sente que o comportamento do IPC em Fevereiro aumenta o risco de que a inflagdo se situe abaixo dos valores

previstos.
Média da vaﬁrlagao mens.al do IPC 2004-2009 2010-2015 2016 2017 - -2018 . 2018
no meés de Fevereiro verificado estimado
IPC Total -0.01 -0.06 -0.45 -0.23 -0.65 -0.18
IPC subjacente1 -0.02 -0.15 -0.27 -0.17 -0.51 -0.11

1 . . =
excl. energia e alimentares nao transformados
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