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Série Longa de Inflacdo

Resumo

A inflacdo € o processo relativamente generalizadastentado de aumento de precos
observado numa economia ao longo de um dado pedi@dempo. E um indicador de
extrema importancia para as autoridades monetdds sintetizar a conjuntura
economica nacional e internacional, servindo dee luks actuacdo e de definicdo da
politica monetaria adequada a cada contexto. N&ieegontudo para a economia
portuguesa uma seérie de longo prazo que definampadamento da inflacdo e que
permita comparacdes inter-temporais das dinamieagrecos no consumidor. E na
sequéncia desta necessidade que surge o nosskndraleaconstrucdo de uma série
longa de inflacdo com periodicidade mensal parzana@mia portuguesa segundo o
indice de precos no consumidor, de Janeiro de HOT&zembro de 2010. Nesta
dissertacdo de mestrado estd apresentado toddalhtvade pesquisa e estudo dos
aspectos conceptuais da teoria econdmica e dagaecastatisticas utilizadas na
compilacdo do indice de precos no consumidor, @riasda medicdo de inflacdo em
Portugal e a metodologia seguida na construcaciie #\ série construida comporta
um elevado grau de detalhe permitindo a compilaghagregados de precos de bens e
servigos particularmente Gteis para a andlise eomad Apresentada a série, e validada
estatisticamente, terminamos com uma analise edoadda mesma que permite
identificar um conjunto de factores tendenciais amonportamento da inflacdo em

Portugal no periodo temporal abordado pela série.

Palavras-chave: inflacdo, indice de pre¢os no consumidor, sériegds, numeros

indice, séries temporais.

Cddigos JEL: C43, C82
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Abstract

Inflation is the process, relatively widespread andtained, of price increases observed
in an economy over a given period of time. It isetremely important indicator for
monetary authorities to synthesize the economicahjecture nationally and
internationally, as a basis for action and settihgppropriate monetary policies to each
context. However, for the Portuguese economy, thasenever been a long-term series
used to define the inflation behavior and to alloemparisons of inter-temporal
dynamics of consumer prices. It was by followings theed that we started our work of
building a long-term series of inflation on a mdgthasis for the Portuguese economy
according to the index of consumer prices from danul976 to December 2010.
Throughout this dissertation is presented the rekeand study of the conceptual
aspects of economical theory and statistical teples used in compiling the index of
consumer prices, the history of measuring inflatierPortugal and the methodology
used in the construction of the series. The s@reduced presents a high level of detail
and allow de compilation of groups of goods andises prices especially suitable for
economic analysis. Once the series is presentéedstatistically validated, we conclude
with an economical analysis that allows for thentifecation of a set of factors driving

the behavior of inflation in Portugal in the timerfpd covered by the series.

Keywords: inflation, consumer price index, long-term seriggJex numbers, times

series.
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Introducao

No mundo actual, a informacdo estatistica e o ssherimento desempenham um
papel crucial enquanto fontes de aprendizagem doidnamento da sociedade. E
através do conhecimento da informacédo estatistiga as administracdes publicas,
empresas e as familias tomam melhores decis6espr€endendo a conjuntura, torna-
se possivel aos agentes econémicos decisdes lcasates e a definicdo de medidas de
politica econdémica adequadas a cada situacdo pi& g@as autoridades competentes,

promovendo o crescimento e o desenvolvimento ecmossocial.

A inflacdo é um dos indicadores estatisticos mmajsortantes de um pais. E entendido
como 0 processo persistente, relativamente gepadali de aumento de precos
observado numa economia ao longo de um dado pedmtempo. A sua quantificacdo

€ necessaria para a compreensao dos movimentaegiss glecorrentes na economia,

gue afectam todos os agentes econdmicos.

O aumento sustentado do nivel de precos impligaineeira instancia a erosao do valor
da moeda, ou seja, a reducéo do poder de comprandamidor (Amaral, 1996). Com
a perca do valor de compra da moeda, os agentasra@mms com 0s rendimentos nao
actualizados, deixam de conseguir adquirir no ntkr@amesmo montante de produtos
gue antes adquiriam. Os produtores, ao constatqueno seu produto ndo é procurado
na mesma quantidade e para ndo colocarem em causan@argem de lucro, diminuem
o stockproduzido e a mao-de-obra destinada a producgmo@uto e o emprego séo

afectados levando por arrasto toda a economia.

A inflagdo conduz também a uma redistribuicdo exhd e injusta do rendimento dos
credores para os devedores, pela producdo de wamaléajuro real negativa (Romer,
1996). Da mesma forma, quando o nivel de precosrmianmuma escala superior ao
aumento dos salarios, o salério real diminui edestébuicdo dos rendimentos favorece
a entidade empregadora (Pinto, 1999). A inflacAdepgualmente conduzir a uma
afectacao ineficiente dos recursos por parte demtag econdmicos por afectar a
capacidade dos agentes em distinguir com clarezaras;0es relativas das variacdes

absolutas dos precos, afectando também as conearaxe o saldo orcamental.

As consequéncias da inflagdo enfraqguecem a coes@odmica e social. A incerteza e a

instabilidade quanto ao nivel de vida futura afectss agentes econdmicos e 0 campo
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s

politico € atingido. Os cidadados atribuem as atéoles a responsabilidade pelo
controlo da inflag&o e, insatisfeitos com 0 mod@adiagédo, apontam culpas e exigem
solugdes — a correlagdo positiva entre inflacastbilidade politica (Pinto, 1999).

Torna-se Obvia a necessidade de uma estabilidade pdecos que potencie o
crescimento e o desenvolvimento sustentado. Urgjenas justificacdo para o calculo
da inflagdo. Conhecendo o seu valor, as autoridadaseguem construir politicas
monetarias adequadas e, como tal, eficazes noobwda inflagio.

A inflagcdo € mensalmente calculada e publicada ertugal pelo Instituto Nacional de
Estatistica, utilizando para isso o indice de paew consumidor com formulacdes de
Laspeyres. Este indice mede a evolucédo dos pregasmdconjunto de bens e servigos
de qualidade constante, considerado represen@diestrutura de despesa do consumo
prévio da populacdo num espaco geografico. E ocaddr mais utilizado pelas

entidades responsaveis para o calculo da inflacao.

Contudo, apesar da importancia reconhecida do daddicpara o conhecimento da
inflacdo, ndo existe para a economia portuguesa séna longa e homogénea da
evolucdo do nivel geral de precos. A sua constricdolcral para assegurar uma
comparacao inter-temporal das dinadmicas de pregosamsumidor, isto é, uma
caracterizagdo da evolugdo dos precos a longo gamoa compreensdo da historia

econdémica portuguesa.

E na existéncia desta lacuna que surge o nossaiitealpara entender o comportamento
e a evolucdo da histéria econdmica portuguesa éss@do modelar a histéria dos
precos, dado que a sua evolugdo € resultado dextoneconomico nacional e

internacional. Compreendendo o comportamento dagprtorna-se mais facil entender
a evolucdo da economia e, assim, construir e exeqdgliticas economicas mais

eficazes e eficientes que potenciem o crescimentodesenvolvimento sustentados.
Surge assim a nossa pergunta de investigacao: &eablucdo dos precos a longo

prazo na economia portuguesa segundo o indiceegegpno consumidor?

O objectivo desta dissertacdo de mestrado seré anténstrucdo de uma série longa
mensal de precos que cubra o periodo temporal d& ¥ 2010 e com uma
desagregacao ao nivel do sub-subgrupo segundautuestCOICOP da base IRCAS
vantagens da nossa série perante as outras jecqudsi serdo o elevado nivel de
desagregacao que permitira o célculo do indicerelgop no consumidor de forma mais



Série Longa de Inflagcao

detalhada para uma analise dos resultados de mmllatidade, garantindo também a
horizontalidade dos dados o que possibilitara mpddi indice mais elementar para o
mais agregado; a adopc¢éo da agregacdo do Bancalumtopeu que isola as analises
em grupos de produtos interessantes para a aeébs®mica; e o uso dos dados reais
dos quais foram calculados o indice de precos noswoidor, dados nao

disponibilizados a populacéo por parte do InstibNaxional de Estatistica, 0 que nos
permitira detectar algum erro de copia ou de cdlaxistente nas outras séries de

precos publicadas.

No primeiro capitulo do projecto serdo abordadapraxipais teorias explicativas da
inflacdo. Depois serdo abordadas ao detalhe asimia consequéncias da inflagdo que
justificam a estabilidade do nivel de pregos, tambdiscutida no trabalho.
Terminaremos a primeira sec¢cao com as formas deéweda inflacdo recorrendo aos

varios indices de precos e ao deflator do produto.

Seguiremos para o segundo capitulo com a introddg&mnceito do indice de precos
no consumidor. Serd exposto ao detalhe o processoaltulo do indicador pela
formulacdo de Laspeyres com a exposicao e expbcded suas varias formulas de
calculo. Por ser igualmente importante ao nivel amtrolo da inflacdo e das
comparac¢des comunitarias, também apresentaremosceito e o método de calculo
do indice harmonizado de precos no consumidorfiPorserdo apresentadas as varias
etapas do calculo da inflacdo seguidas pela maimsainstitutos de estatistica a nivel

internacional.

No terceiro capitulo relataremos o processo detaai@ da série longa mensal do
nivel de precos em Portugal com a apresentacadstiaid da medicdo dos precos no
nosso pais. Compreendida a evolugcdo da medicaalas tos indices que foram
construidos para tal pelo Instituto Nacional deatistica, passaremos a exposi¢cao
detalhada dosnputs a utilizar na construgdo da série enumerando axiais
caracteristicas de cada base do indice, como acdméi® recolha, o nimero de precos
observados, o numero de estabelecimentos inforreadorprocesso de calculo de cada
base, as alteracdes tedricas e metodologicas dasentre as bases, as varias estruturas
de classes seguidas, as diferentes representdigiddos indicesetc Passaremos
depois a apresenta¢do da metodologia seguida s&rugho da série com a explicacao
do processo de harmonizagcdo das diversas basesreratn a tabelas e a figuras



Série Longa de Inflagcao

exemplificativas, a actualizacdo dos ponderadomgseindices, com a enumeracao de

todas as féormulas utilizadas, e ao encadeamemrisaseamento dos indices.

Terminaremos a dissertacdo no quarto capitulo capresentacdo dos dados obtidos e
com uma breve analise econdmica do comportamentpai®l da série, identificando
0s comportamentos tendenciais da inflagcdo e digdalio periodo em sub-periodos de

caracteristicas distintas.

Finalmente, destacando os principais aspectosatballro desenvolvido nos capitulos

anteriores, apresenta-se uma conclusao.
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1 A Inflacéo

1.1 Conceito e Utilizagao

Inflacdo é o processo persistente de aumento dmfreelativamente generalizado,
observado numa economia ao longo de um dado pedtempo (INE, 2008). Quando
muito elevada, a inflagdo tem consequéncias ecaasnysociais e politicas nocivas que

devem ser corrigidas de modo a ndo afectar o cnestd do produto e do emprego.

Quando o nivel de precos aumenta, a moeda perdeeval consumidor na sua posse
deixa de ter o mesmo poder de compra. Esta eroeéetéaria provoca uma quebra no
valor real da moeda afectando a capacidade de eodgprconsumidor (Krugman e
Wells, 2006). E o inicio de um processo complex® a@fiecta toda a economia devido as
interligacdes que possui com diversas variaveigoeaondmicas (como a taxa de juro,
a taxa de cambio e o investimento) e € esta liggg&aontamina o campo econdémico,
social e politico. Por esta raz&do o controlo da@éfo € um dos principais objectivos da
politica econdmica (BCE, 2011).

A inflacdo entendida como o crescimento rapidostestiado dos precos é a definicao
mais utilizada nas recentes publicacdes académitamicas (Amaral, 1996; Krugman
e Wells, 2006; Mankiw, 1997; Pinto, 1999; Romer9@P Contudo nem sempre o foi,
dado que a definicdo de inflacdo depende da visa@émica vigente, e como tal, a sua
explicacdo foi alvo de alteragcbes ao longo do terapmedida que as ortodoxias
intelectuais eram substituidas (Bootle, 1999). ®as® um conceito meramente ligado
a desvalorizacdo monetaria para um significado raaiplo, como causa directa do
aprofundamento do estudo das suas origens e camsags, decorrentes das alteragbes

no sistema monetario e econémico (Bryan, 1997).

Do conceito de inflacdo surgiram outras nocoesieagplas dos movimentos de precos.
A situacdo de desaceleracao do ritmo de crescintEst@recos sem que a sua taxa seja
nula corresponde a desinflagdo. O cenério caraathsi pelo abrandamento do
crescimento econdmico acompanhado por uma taxaddede inflacdo é denominado

por estagflacdo (Mankiw, 1997).

O fenémeno contrario a subida do nivel geral desqs é designado por deflacéo. E a
queda do nivel geral de precos de forma persistemtgeneralidade dos produtos de
uma economia, associada a uma restricdo da pratauppducéo e do emprego. Ocorre
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numa circunstancia em que o crescimento econOmicwito débil ou até negativo,
acompanhado por niveis significativos de desempréggolitica monetaria tem
dificuldade em impulsionar incentivos para que s®me a uma situacdo normal,
devido & impossibilidade de recorrer a uma taxfudereal negativa. E uma situacéo
gue se deve evitar pelos grandes custos socioecomempela dificuldade de retorno a

situagao regular (Mankiw, 1997).

Outro polo extremo que se deve evitar é a hipagafh. A hiperinflacdo é uma inflagdo
de niveis extremamente elevados e fora do condi@joolitica monetaria. O nivel geral
de precos aumenta muito rapidamente a medida mqueeda real perde valor num ritmo
muito acelerado. Para satisfazer as necessidadesom&mo da populacdo, as
autoridades imprimem mais moeda, desvalorizandada ¥ez mais. Cria-se um ciclo

vicioso (Krugman e Wells, 2006).

Durante as hiperinflagdes, os agentes econoOmicmzifam desfazer-se da moeda por
anteciparem uma reducao do seu valor, diminuinsieagprocura (caso da hiperinflacao
alema onde a procura real de moeda correspondéBOad@ seu nivel de dois anos
antes), e a subida descontrolada do nivel médipregos torna os precos relativos
instaveis (caso dos salarios alemaes em 1923 gizgara em média um terco todos 0s
meses). No caso da hiperinflagdo mais conhecidacententada, ocorrida nos anos 20
do século XX na Alemanha, o indice de precos ncuwmidor aumentou de 1 em

Janeiro de 1922 para 10.000.000.000 em Novembd®d8 (Samuelson e Nordhaus,

1999).

A deflacdo e a hiperinflacdo sdo dois fenOmenogerxds que causam nas economias
graves danos economicos, sociais e politicos. Eepsa razdo que a estabilidade dos
precos num nivel médio moderado é tdo importanta pa bancos centrais e para 0s
governos. A inflagdo, num nivel moderado, caraxdese pelo aumento lento e
previsivel dos precos. Esta relativa estabilidedepnsequente previsibilidade do nivel
dos precos, cria confianca na moeda fazendo comagtamilias a detenham e confiem
em contratos monetéarios de longo prazo. Esta ®iacéio ideal para qualquer economia
(BCE, 2011).

Apesar de ndo existir um consenso entre todos @msatstas quanto ao nivel 6ptimo

de inflagdo, as evidéncias histéricas demonstram gyudeal é um amento suave e
previsivel do nivel de precos (Bootle, 1999). Unbamte de confiangca é necessario
para o crescimento, caso contrario, cenarios dacid descontrolada geram incerteza

6



Série Longa de Inflagcao

entre as familias e as empresas, prejudicando dufprimlade e levando a uma

redistribuic&o ineficaz do rendimento e da riqueza.

1.2 A Importancia do Fendémeno e as suas Causas

N&o sera exagerado dizer-se que 0s males causaasa norma monetaria variavel
sdo a mais grave perversidade economica com a quelvilizacdo tem de lidar.
(Fischer, 1922)

O custo imediato da inflacdo é a reducdo do podetainpra da moeda. Quando os
precos sobem, os agentes econdmicos perdem podarng@a porgue, caso 0O Seu
rendimento ndo seja actualizado ao mesmo ritmoxadeide conseguir comprar 0
mesmo que adquiriam anteriormente. Assim 0s cortsues e 0s agregados familiares
sao afectados e por arrasto, pela diminuicdo deupgptambém sdo as empresas e 0s
governos. Do lado das empresas, um clima de elenfidedo pode pér em risco o seu
desenvolvimento e crescimento porque a maioria @apresas planeia as suas
actividades e investimentos com anos ou décadaantbezedéncia. Dado que uma
inflacdo elevada gera incerteza quanto aos custesegtas futuros, devido a queda do
poder de compra (os custos de producdo sobem ergemmale lucro diminui), 0s
empresarios passam a evitar riscos, investindo snanofuturo e reduzindo assim a

competitividade, o crescimento econdmico e o enp(Bgqto, 1999).

Para além destes, existem outros custos econéragsxciados a inflagdo que se
distinguem entre aqueles que resultam da inflagergada pelos agentes e 0s que séo
consequéncia da ndo antecipada (Amaral, 1999;,Ri889; Romer, 1996; Samuelson e
Nordhaus, 1999). Em termos de gravidade, os qdestacam sao os custos da inflagéo
nao antecipada, pois quanto maior a inflacdo, neianprevisibilidade e desconfianca

gerada entre 0s agentes economicos:

- A ndo antecipacdo produz uma taxa de juro reghtel que conduz a uma
redistribuicdo arbitraria do rendimento dos credqrara os devedores, uma vez que
o juro nominal € inferior a inflacdo, ndo compenkaa depreciacdo que o capital
emprestado sofre com a inflacdo ndo antecipadamBsma forma, perante um

cenario de inflacdo inesperada, se o0 aumento dal dobs precos for superior ao

! A taxa de juro reat é aproximadamente a diferenca entre a taxa denjpmonali e a taxa de inflacéo
esperada”®, ou sejar =~ i —p*. Sei < p* entdor < 0.
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aumento dos salarios, o salario real diminui e distebuicdo dos rendimentos
favorece a entidade empregadora. Este custo ecoa@monsiderado como um dos
principais impactos da inflacdo sobre a repartd@adqueza;

- Quanto maior a incerteza, mais dificil a distmgéntre variacdes relativas e
absolutas dos precos, o que dificulta a percepgaariesmos pelos consumidores e
produtores. O valor do sinal das variacdes dosopregie se transmite para 0s
consumidores e para os produtores € reduzido, $immlamental para o bom
funcionamento da economia por orientar as decidéasvestimento, producéo e de
consumo. Perante o aumento do nivel de precos-serdicil distinguir o aumento
do preco de um item devido a subida do nivel gdeos precos, dificultando a
afectacao eficiente dos recursos, ou seja, o investo nos sectores onde a procura
esta a crescer e 0s precos relativos a aumentamy@® de investir em actividades

estagnadas ou em recessao onde 0s precos rekdté@osa diminuir;

- Perante inflagbes elevadas e ndo antecipadasyestidores com aversao ao risco
exigem um prémio de risco maior nas taxas de jwdodgo prazo dos activos
nominais. Este aumento do custo real do capitalbzred investimento e a

produtividade;

- O equilibrio externo pode ser afectado quando tara de inflacdo elevada néo
antecipada provoca perdas de competitividade eqdiééeios nas trocas com 0s
principais parceiros comerciais com menores taragfthcdo. Esta situacdo € mais
grave quando nao ha hipdtese de ajustar a taxandiei@ para desvalorizar a moeda

nacional, caso da Unido Econdmica e Monetéaria.

Em relacdo a inflacdo antecipada s@o reconhecigdaseguintes consequéncias de

ambito econdmico:

- O governo ao antecipar um dado nivel de inflagdde decidir combaté-la, por
exemplo, através dos impostos sobre o rendimeétoantualizando os escalbes dos
impostos com taxas progressivas ou ndo actualizasgwestacdes sociais ao nivel

da inflacdo. Estas medidas permitem melhorar msaichmental;

- Perante uma elevada inflacdo antecipada, 0s egjeetonomicos tém menor
propensao para a poupanca. Tendo consciéncia igfiagio ira reduzir o poder de
compra das suas poupancas ao longo do tempo, ogesggptam por proteger-se
contra a erosdo monetaria acarretando custos naputeg@io das operacdes

8
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financeiras (como acelerar recebimentos ou difggamentos). As pessoas gastam
assim as “solas dos sapatos” ao irem aos bancass wazes para executarem
operacoes de transferéncia de recursos, os charslagedeather costdsto porque,

0S agentes econOmicos preferem gastar recursas aeaanteverem cenarios de
inflacdo para reduzir a posse de moeda que iréepesalor. Estes recursos sao
consumidos em operac¢fes de adaptacao as altedegfesdida monetéria em vez de
serem canalizados para actividades de investimentolutivas que poderiam

beneficiar a economia;

- Existem também os custos de ajustamento a swlmdaprecos ligados com as
frequentes actualizagGes dos precos dos bensieoservos chamadasenu costs
como a mudanca dos menus nos restaurantes, a essépr dos catalogos em
empresas de venda por catalogo, a alteracéo dosetags nas empresas de taxis, a
correccao dos valores nos parquimetreis, Poderdo ainda existir custos com
eventuais revisdes de clausulas monetéarias deatositpois com inflacdo elevada,
0s prazos de vigéncia das remuneragdes dos cantlatimabalho sdo reduzidos para

ajustar o poder de compra dos trabalhadores aas mawnarios de inflacéo.

Para além dos custos de caracter economico a doflagnduz a custos sociais e
politicos. As familias tém consciéncia de que des&le elevada inflagdo provocam
uma distribuicdo arbitraria do rendimento, o quéragluece a coesdo econdmica e
social. Sentimentos de inquietude e incerteza fasenivel de vida futuro s&o
partiihados e a desconfianca transparece paraaapotitica. Os cidadados atribuem
como causa da permanéncia da inflagdo, a ma ggst@namental e os decisores
politicos, pressionados, tomam o controlo da i@flacomo uma das suas prioridades,
utilizando para isso as politicas macroeconémigascorrelacéio positiva entre inflagéo
e instabilidade politica (Pinto, 1999).

1.2.1 O Objectivo da Estabilidade dos Precgos

Na avaliacdo do desempenho global de uma economiati€a comum o uso de trés
variaveis macroeconomicas: o produto interno bratiaxa de desemprego e a inflacéo
(Samuelson e Nordhaus, 1999). Assim, para o crestomrapido e sustentado, é
desejavel um nivel elevado de produto e de empragmivel reduzido de desemprego
involuntério e a estabilidade (ou suave auments)mlecos. Para alcancar este cenario,
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as economias modernas tém ao seu dispor duascaslithacroeconomicas: para
potenciar o crescimento econdmico no longo prazayés da despesa publica e dos
impostos, 0s governos utilizam a politica orcanmeptra controlar a oferta de moeda,

e consequentemente as taxas de juro, € utilizaddteca monetaria.

A estabilidade dos precos € fundamental para ocionesto e desenvolvimento
sustentavel de uma economia. As evidéncias hiagritemonstram que esse nivel
Optimo n&o € uma estabilidade absoluta do niverdeos (inflagdo zero) mas um nivel
de inflagéo entre os 2 e os 4 por cento (Krugm@rekts, 2006; Pinto, 1999; Samuelson
e Nordhaus, 1999). Segundo Pinto (1999) existentr@uazdes para uma inflacdo

baixa mas nao nula:

- A diminuicdo da taxa de inflacdo para niveis mugixos através de politicas
macroecondmicas restritivas pode levar a uma graedéruicio do emprego do

produto, devido atrade-offentre a inflacdo e o desemprego no curto prazo;

- Cenarios de inflagdo zero necessitam por vezesediédas que reduzam os salarios
reais, de forma a enfrentar choques sobre a pratmirmabalho nalguns sectores,
evitando taxas de desemprego superiores. Contutttaxa de inflacdo proxima de

0 por cento dificulta a queda do salario real se/borigidez nos salarios nominais;

- Num contexto de deflacdo, apesar de serem ne@ssdaxas de juro reais

negativas para estimular a economia, taxas de;&dlaulas impossibilitam taxas de
juro reais negativas porque as taxas de juro nosnin@ podem ser negativas. Surge
assim o problema de como resolver a questdo semree@ reducdo das taxas de

juro reais ou a diminui¢cdes dos salarios reais;

- O indicador mais usado para medir a inflacdoigdae de precos no consumidor
(IPC). O IPC tem insuficiéncias, como qualquer @utdicador, e uma delas é nao
ter suficientemente em consideracao a alterac&ualidade dos bens e servicos do
cabaz de produtos recolhidos. Isto faz com que @adeira inflagdo seja
ligeiramente inferior & calculada pelo IPC sendsubvalorizacdo da inflagéo
considerada no intervalo de 2 a 4 por cento. Destdo é preferivel promover um
baixo nivel de inflacdo, medido pelo IPC, invésutke nivel nulo, ja que o valor
calculado é na realidade um pouco inferior, evitasitiacdes de inflacdo negativa.
Para corrigir esta situagdo, a maioria dos insttute estatistica ja utilizam indices

encadeados que permitem alteragdes na estrutwabda numa base anual;
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N&o sO niveis nulos e altos de inflacdo sé&o pergygsara a sustentabilidade das

economias como também niveis negativos (Pinto,)1999

- Em situacdes de deflagdo, as empresas tém déides em baixar os salarios
nominais. Se ndo 0 conseguirem, as suas margensluade diminuem
impossibilitando o investimento, causando desengpregpodendo até levar a

faléncia das mesmas;

- A queda dos precos aumenta o valor real dasatipenalizando os devedores e 0
proprio sistema bancario com a baixa dos precosctdgos dados como garantia em
empréstimos concedidos. Este endividamento ema&dperigoso para a economia

e pode conduzir a uma grave crise;

- Por ultimo, as deflagdes podem anular o funci@rdmadas politicas monetarias: se
as taxas de juro nominais ndo podem ser negatvasxa de juro real pode

permanecer bloqueada num nivel elevado.

Tanto a elevada inflagdo, a deflacdo ou a inflagéda s&o perigosas para as economias
e por essa razdo o Banco Central Europeu tem cbjactivo maximo a manutencao da
inflacdo a um nivel proximo mas inferior aos 2 pento anuais (BCE, 2011). Note-se
no entanto que a busca cega por uma estabilidadetéar@a moderada pode néo ser a
melhor forma de agir devido ao possitr@lde-offde curto prazo entre a inflagdo e o

crescimento econémico.

A politica de estabilidade dos precos deve ter vis@o prospectiva para proporcionar a
politica monetaria a possibilidade de regulacaguraral (BCE, 2011). Existe utag
temporal entre os instrumentos e os efeitos dasumentos que deve ser considerado
na actuacado da politica monetéria. Por exemplommegue existam expectativas
racionais, muitas vezes o0 problema estd na fornma radional de actuacdo dos
mercados, devido a imperfeicbes nas suas estruusmpedem o efeito racional
imediato. Se o objectivo € ter um determinado @feit mercado, é necessario antecipar
prospectivas para determinados comportamentos,ntbonem consideragcdo um lastro
de tempo entre a actuacdo e os efeitos. A politicaetaria deve assim promover a
estabilidade dos precos, o crescimento economia emprego, agindo de forma

prospectiva nos mercados.

11
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1.2.2 A Politica Monetaria como Instrumento

Elevados niveis de inflagdo distorcem as decis@eséeicas das empresas e das
familias, tornam os impostos muito volateis, detarn o valor real dos salarios e

geram incerteza quanto a posse de moeda. E peraabeandamento da inflacdo, a
actividade econdmica contrai-se e o desemprego raamBesta forma € importante

procurar um nivel moderado intermédio de inflac@e gromova o funcionamento

eficiente do sistema de precos. Para tal, os goseutilizam a politica monetéria

gerindo de forma eficaz e eficiente a moeda, oitré&do sistema bancario (BCE, 2011,
Pinto, 1999).

As familias e as empresas utilizam numerario e sl a ordem para pagar as suas
dividas necessitando de moeda criada pelo sistemesbancario. As instituicdes
bancarias, para a criarem, tém de obter moeda atentr mercado monetario
interbancario pagando uma taxa de juro. Se a glaatgide moeda central existente no
mercado monetario for insuficiente perante as rsdades (escassez de liquidez), as
taxas de juro no mercado monetario interbancaberso Caso haja excesso de liquidez,

as taxas de juro diminuem.

Os bancos centrais sdo os emissores de notasoenesddores de reservas bancarias,
definindo as condigBes dos seus empréstimos aaedannfluenciando as transacc¢des
entre os bancos. As condi¢des de liquidez sdoadgsllde modo a que o nivel das taxas
de juro seja compativel com o objectivo da esiddile dos precos. Uma alteracéo nas
taxas de juro desencadeia diversos mecanismos @saqpor parte dos agentes
economicos, influenciando em dltima instancia alén das variaveis econémicas
(como as taxas de cambios, os precos das habitfaesas de juro dos empréstimos e
depositos dos agentes econdmicos). Este é o mewame transmissdo da politica
monetaria (BCE, 2011).

Portanto, uma reducgéo na quantidade de moeda lcefetracida aumenta a taxa de juro
no mercado monetario interbancario, tornando neis & obten¢cdo de empréstimos por
parte dos consumidores e empresas. O consumo evestimento caiem e
consequentemente 0s precos diminuem, o que podedairo crescimento econdémico
e aumentar o desemprego. Um aumento na quantigadweda central oferecida tem

os efeitos contrarios.
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Existem outras formas de combater a inflacdo pdém ada politica monetaria,
consoante a causa que a provoca ou sustenta. &Sga@ss serdo apresentadas no
préximo subcapitulo juntamente com o0s motivos g@sedcadeiam 0 processo

inflacionista.

1.3 Causas da Inflagdo — Perspectivas Antagonicas

Cada geracao de pensadores econdémicos € marcadm@aaxperiéncia que afecta os
ideais, os valores e as verdades defendidas. Taslaaconomias atravessaram por
periodos de inflagcdo, fruto de razbes exdgenasomp aesultado do seu estado de
desenvolvimento. Perante a necessidade de justidfmda uma dessas crises, varias
escolas de pensamento econdmico surgiram ao lomdgenapo e cada uma delas foi
condicionada precisamente pelas caracteristicazisia para a qual procuravam dar
resposta. A amplitude das suas definicdes e caumas a inflagdo foi no entanto
limitada pelas mutacdes no proprio sistema ecomnmfluenciado pelas necessidades
do mercado ligado ao mundo em constante transfé@wn&ge o contexto é diferente, as
perspectivas dominantes perdem a credibilidadeipefeacia das suas solugcdes para o
cenario inflacionista e surgem outras com melhogspostas para o problema (Bootle,
1999).

Os episddios inflacionistas mais marcantes nas oecias mundiais ocorreram
sobretudo durante o século XX e apos a | GuerradidilinFoi neste contexto que

surgiram as primeiras teorias explicativas dasasada inflacao.

1.3.1 A Teoria Keynesiana

Em 1936 John Maynard Keynes publicou a “Teoria GeéoaEmprego, do Juro e da
Moeda”, um tratado sobre a economia moderna ongmdseapresentou uma Vvisdo
moderna do papel da politica econdmica. Segundotar,ao ciclo econémico néo é
auto-regulado mas determinado pedogmal spiritsdos empresarios, € como 0 sistema
capitalista ndo é capaz de empregar todos os gerergutrabalhar, o Estado deve
intervir na economia — teoria oposta a visdo libeealicional. E a defesa de um Estado
activo regulador economico e social, promotor dacpra agregada através de

intervencdes com as politicas orcamental, fiscabeetaria.
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Keynes na sua Teoria Geral e no artifow to Pay the Waf1940) conclui que as
causas da inflagcéo resultam da relagéo entre aifareca oferta de bens e servicos. Se a
inflacdo é a subida sustentada dos pre¢os, axausas estdo naturalmente ligadas aos
mecanismos de formacao de pre¢os que resultamnfi@eto entre a procura e a oferta
agregadas. De acordo com este mecanismo, 0s psebesn/descem perante uma
situacdo de excesso de procura/oferta face a fpiextara do bem -demand-pull
inflation — ou perante um aumento/diminuicdo dos custosrdeupdo —costs-push
inflation. Esta é a distincédo entre a inflagcdo pela proeusainflacdo pelos custos que

apensar de serem termos distintos partilham urhgimdia reciproca (Pinto, 1999).

1.3.1.1 Inflag&o pela Procurademand-pull inflation)

O excesso de procura como causa da inflacdo fesaptada por Keynes diow to
Pay the Warem 1940. Segundo a perspectiva keynesiana aaofiagla procura ocorre
guando a procura agregada aumenta mais rapidamerte produto potencial da
economia. O excesso de procura pode resultar deawmento da capacidade de
consumo das familias, de um aumento do investimdasoempresas para um nivel
superior a sua capacidade de auto-financiamentatéde um agravamento do saldo
orcamental com as despesas publicas a crescerasngumaias receitas. Como tal o
aumento da procura € acompanhado pela criacdo ddanedou pelo aumento da sua
velocidade de circulagdo. A procura agregada awampata um nivel superior ao
produto potencial e para equilibrar o mercado esgs sobem (Mankiw, 1997; Pinto,
1999).

A inflacdo pela procura pode ser combatida atra@égolitica orcamental, aumentando
0s impostos (0 que reduz o rendimento disponivel paonsumo e investimento) e/ou
através do corte na despesa publica; ou pelagaotiionetaria com o aumento da taxa
de juro (tornando o dinheiro mais caro e de acesse dificil) e/ou limitando o crédito
bancario (diminuindo a procura sobre os bens duradoe sobre o investimento).
Contudo, o uso da politica orcamental é problematado que nao é facil um governo
aumentar os impostos e reduzir as despesas. Rastasp a utilizacdo da politica
monetaria apesar dos seus efeitos negativos sabvestimento e sobre o crescimento
futuro (Amaral, 1996).
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1.3.1.2 Inflac&o pelos Custog@sts-push inflation)

A inflacdo pelos custos resulta do aumento dososude producdo sem que haja
excesso de procura durante periodos de grande plesgme fraca utilizacdo dos

recursos. Assim, a inflagcdo pelos custos just#dicaibida dos precos pelo aumento dos
proprios componentes dos precos dos produtosgjstmmentos nos custos salariais,
nos precos dos produtos importados, nos encargasckiros, nos impostos e nas

margens de lucro.

Em relacdo a influéncia dos salarios no preco aalyio, Pinto (1999) formaliza a
questdo do seguinte modo: sendo a evolucdo dososatéais (dada pela diferenca
entre o crescimento dos salarios nominais e achiflaesperaday — P) idéntica a
evolucdo da produtividade média do trabalhm crescimento dos custos do trabalho
por unidade produziday — Z, é igual ao aumento dos predgp§w —P =7 < w —

7 = P], e como tal o aumento salarial ndo é causa amtanda inflagdo. Quando o
crescimento dos salarios nominais excede a somardsesimentos esperados para a
inflagdo e para a produtividade média do trabakho, P + Z, ai a subida dos saléarios é
causa autonoma da inflagdo. Assim, quando os custit&rios do trabalho crescem
mais do que 0s precos, 0s salarios reais crescesmoaa produtividade e as empresas
sobem o preco de venda ao verem a sua margemrdadiognuir:w > P +7Z < W —
7Z>P < w—P > Z Caso nio seja possivel aumentar o preco de vasdanpresas
podem tentar aumentar 0s seus niveis de produfizidara diminuir os custos unitarios

ou entdo optar por cortar nos custos atraves dpedanentos.

Relativamente as outras causas pelos custos, dagidscida dos precos dos produtos
importados pode resultar do aumento/diminuicdopiiesos internacionais dos bens ou
da depreciacdo/apreciacao da taxa de cambio, traiduge no aumento dos custos de
producdo das empresas; 0s encargos financeirosirdogiamentos reflectem-se no

preco dos produtos pois sdo custos de producédo, dagnto maiores 0s encargos,
maior a subida do preco do produto; em relacdamapgstos, o0 aumento dos indirectos
(como o Imposto sobre o Valor Acrescentado (IVA}pme uma Unica vez sobre os

precos e nao se reflectem numa inflacdo persisteatgudo os impostos directos s&o
um custo para a empresa que se repercute normalmesubida dos precos; por fim, o

aumento das margens de lucro, pela natureza dasesasp (monopolistas ou
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oligopolistas) ou por contratos entre empresashéamse traduz na subida do preco do
produto para o consumidor (Bootle, 1999; Mankiw9Z;®Pinto, 1999).

bY

O combate a inflacdo pelos custos pode ser feitmigel do controlo dos custos

salariais através de medidas administrativas (carfiracdo de salario minimo e dos
vencimentos da funcéo publica) ou através de nagdes da concertacdo salarial. E
para controlar os custos das matérias-primas epdmfutos importados € possivel
apreciar a moeda em termos reais com 0 aumentxdale juro, excepto em situacoes

de cambios fixos (caso da Unido Monetaria e EcocangPinto, 1999).

1.3.1.3 O Sistema Neo-Keynesiano e a Curva de Pipdl

O neo-keynesianismo surgiu na década de 50 doosetxil Esta sintese entre a
economia neoclassica e a economia keynesiana tawe @rincipais autores John

Hicks, Franco Modigliani e James Tobin (Amaral, @99

A base do sistema neo-keynesiano foi 0 modelo 1SM#4envolvido inicialmente por
John Hicks (1937) e posteriormente por Franco Mg (1944), construido numa
tentativa de representar a Teoria Geral de Keypnbsasforma de um sistema de
equacles simultaneas. Segundo o modelo, o equilflorisubemprego a longo prazo
defendido por Keynes, s6 seria possivel de alcasgars salarios nominais fossem
rigidos e se a procura de investimentos/juros makda/rendimento fossem inelésticos:
€ a Revolucdo Keynesiana. Ao assumir estes prestagp@ equilibrio do subemprego
no curto prazo tinha conclusbes keynesianas, eongol prazo conclusdes neo-
keynesianas. Abba Lerner (1951) foi um dos prinseaageconhecer as implicagbes da
Revolucdo Keynesiana na politica macroecondmicagoyernos poderiam fazer uso
das politicas monetaria e orcamental para a proonag um clima econdmico
sustentavel. Para além disso, Lerner reconhecmpartiancia do controlo da inflacéo
no modelo keynesiano, adoptando-o como o prinajiigctivo da politica publica
(Amaral, 1996; Pinto, 1999).

Um importante contributo para a teoria da inflag&gnesiana, e para a macroeconomia
em geral, foi a elaborada por A. W. Phillips em &9Bhillips verificou que no Reino
Unido, entre 1861 e 1957, as taxas de desempregmftacdo salarial apresentavam

alguma correlagcdo: uma alta/baixa taxa de desempesgava associada a uma
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baixa/alta inflacdo salarial. Esta relacdo ndoaline de correlagcdo negativa ficou

conhecida graficamente como a Curva de Phillipsn(fdson e Nordhaus, 1999).

Através da curva de Phillips, Lipsey (1960), Samoele Solow (1960), justificaram a
rigidez dos salarios nominais no equilibrio de mpgazo do subemprego de Keynes:
quando existe uma grande procura de trabalho e airo mivel de desemprego, 0s
salarios nominais tendem a crescer muito rapidasnanalogamente, quando a procura
de trabalho é baixa e o nivel de desemprego édelewa salarios nominais caem mas a
uma taxa inferior a de quando crescem. A curva li#if3 forneceu também uma
representacdo do processo inflacionista no cugbopibasicamente a curva retrata uma
relacéo de curto prazo entre a inflagdo e o dessgopAssim, 0s governos podem optar
entre ter uma taxa de desemprego menor lidando igpgmacom uma inflacdo mais

elevada, ou ter uma taxa de desemprego maior achaga por uma menor inflacéo.

1.3.2 A Teoria Monetarista

Nos anos 70 do século XX a correlacdo de Phillgpaezou a falhar. Presenciavam-se
elevados niveis de inflacdo acompanhados por umdgrdesemprego e a curva foi
corrigida pela Curva de Phillips Aumentada de Milteriedman, demonstrando néo
existir uma correlacéo fiavel entre a inflacdo &vea de desemprego. Associado ao
novo comportamento da Curva de Phillips surgiu wirooconceito, a NAIRUr(on-

accelarating inflation rate of unemploymgnbnde um determinado nivel estavel de

taxa de desemprego mantém constante a inflacao.

A nao existéncia ddrade-off entre inflacdo e o desemprego face ao novo cantext
econodmico colocou em causa as teorias keynesihiiaasis elevados de inflagdo néo

eram acompanhados por niveis baixos de desempreg® goliticas keynesianas

aplicadas pelos governos nao pareciam resolveroblgmna. Uma nova escola com

novas causas para a inflagdo rompe com o consengedano — 0s monetaristas

(Bootle, 1999).

1.3.2.1 A Curva de Phillips Aumentada e a NAIRU

Em 1968, Milton Friedman publicou o artigthe Role of Monetary Policyonde

defendeu a ideia de ndo existir uma relacdo de ensggdo entre a inflagdo e o
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desemprego. Esta foi a base da teoria da taxaahdeidesemprego, sendo a NAIRU a

resposta as falhas da curva de Phillips.

A NAIRU é a taxa a qual as forcas para a subideseida da inflagdo dos precos e dos
salarios estdo em equilibrio. E o nivel mais baizalesemprego possivel de sustentar
no longo prazo sem pressionar a inflacdo. SegurrdgdrRran, na taxa natural de
desemprego, 0s salarios reais aumentam estritardenteordo com a tendéncia de
crescimento da produtividade, determinada pela dQém de capital e pelos

desenvolvimentos tecnoldgicos e institucionais.

Na NAIRU existe um equilibrio de pleno emprego omdacordado o salario real.
Perante um aumento da oferta de moeda, a procubrdee servicos aumenta e 0s
empresarios ao sentirem este aumento procuram aiabrd, levando a diminui¢éo do
desemprego. Os precos sobem para contrariar osexdesprocura e este érade-off
entre inflacdo e o desemprego no curto prazo. sacde Phillips passa graficamente a

parecer-se com um caracol — é a Curva de Phillipaehtada.

Contudo, com o passar do tempo, os trabalhadomseEem-se da queda dos seus
salarios reais e exigem o0 aumento dos salariosnzsniCom uma maior margem de
lucro, os empresarios sobem os salarios nominaisicdedo com a inflacdo e o
desemprego aumenta até igualar a NAIRU. Assimpngd prazo, ndo existeade-off
entre inflagdo e desemprego e a curva de Phibipstse vertical.

1.3.2.2 A Inflagdo Monetaria

Segundo Friedmaa inflagdo é sempre e em qualquer lugar um fenonmeoetério
(1970). Para ele a explicagdo da inflagdo ocoraipds a | Grande Guerra reside no
facto dos governos nao terem considerado importargentrolo monetario e baixos
niveis de inflacdo, promovendo apenas o pleno egopre inflacionando
continuadamente a massa monetaria com a impressaotds. Evidéncia disso foi o
estudo de Cagan (1956) que verificou que depois@aerra Mundial, para além dos

grandes aumentos da oferta monetéria, existirarbrgsiena procura de dinheiro (em

termos reais) levando a que a subida de precosiesse a oferta monetéaria. E a prova

dos monetaristas sobre o papel e a importanciantieido nos processos inflacionarios.

Para Friedman e Anna Schwartz (1963 e 1982) aéndlia “predominante” vai em
primeiro lugar da moeda para os pre¢os. E comea dé rendimentos nominais (e 0s

18



Série Longa de Inflagcao

precos) determinam por vezes a oferta de moeda ® méntrario, é possivel utilizar

forcas reais na determinacgéo das variaveis moastari

Para além de Friedman outros monetaristas se demtacomo Karl Brunner, Allan
Meltzer, Harry Johnson, David Laidler e Michael Kar Para todos eles a subida dos
precos implica a diminuicdo do poder de compra dada e, dado que a subida de
precos na economia € financiada pela emissdo mi@etd inflagdo pode ser
considerada como um fendmeno monetario. As causasfldcdo devem entdo ser
procuradas nas determinantes da procura de moew® @a moeda em si mesma

(Amaral, 1996; Pinto, 1999).

A abordagem monetarista teve por base a equacéiwmodas de Irving Fischer (Pinto,
1999). A equacdo traduz as transaccdes de moettaafas ond®l representa a massa
monetaria existente\ea velocidade de circulacdo a qual a massa moaeitariilizada.

A multiplicacdo das duas variave¥s V igualaP. T ondeP € o nivel geral dos precos e
T as receitas resultantes da multiplicacédo do voldem&ansaccdedl.V = P.T . Para
que esta equacdo identidade se verifigue é netegm@ssupor que a moeda ndo
influenciaT nemV (constantes a curto prazo), e que a causalidaateaodeM paraP.
Desta forma, o nivel geral dos precos depende mtw qurazo apenas da massa
monetaria:

5P
— - 1
P = f(M), com — >0 (1)

Posteriormente esta abordagem classica foi apeai@éc pelos monetaristas

contemporaneos ao distinguirem a oferta nominahdeda da procura real de moeda, e
ao admitirem a necessidade dos consumidores em wiei@ carteira de activos de

equilibrio. Logo, se a oferta nominal for superéomprocura nominal de moeda, os
agentes econémicos procuram desfazer-se da moedéiado activos reais, 0 que

aumenta o produto, 0os precos, o rendimento noménah procura de moeda,

reencontrando o equilibrio através do restabeletionela composicdo da carteira
desejada (Pinto, 1999).

Para Friedman a velocidade de circulagédo da mosplende do rendimento, da riqueza,
das taxas de juro e das variagOes esperadas radaipeecos. Dado que as variagdes
nestas variaveis sao relativamente pequenas, acabamio afectar as variacdes na

oferta de moeda e assim a sua velocidade de gk considerada constante a curto
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prazo. Deste modo, a oferta de moeda nominal éndieida de forma exdgena (pelas
autoridades monetérias) e a quantidade real dear®ddterminada pelos agentes. Para
0s monetaristas a inflacdo é sempre originada @oagdes na taxa de crescimento do
stock de moeda. Assim, a inflagdo é sempre um fenérmonetario comprovada pela
relacdo empirica entre a variagdo no stock mowetdor unidade de produto e a

variacao no nivel de precos.

S&d0 os impulsos monetarios que variam a taxa deigrento do stock monetério, a
maior forca numa economia, juntamente com variagdelgas no nivel de precos,
produto e emprego. A base da teoria monetaristaesgtadforma a hipotese
aceleracionista, a transitoriedade dos impulsosetdoios e as expectativas endogenas
(Krugman e Wells, 2006). Os efeitos reais da aagley da taxa de crescimento do
stock de moeda, como o crescimento do emprego prattuto, estdo associados a
hipotese das expectativas endogenas relativasragssp salarios e taxas de juro. Por
exemplo, as expectativas de precos futuros sé&o aftasn de acordo com o
comportamento passado dos prec¢os. Estas expestdavaflacdo sédo baseadas na taxa
de inflacdo passada e acabam por se tornar nunegsmale aprendizagem de erros
dando lugar a formacao de expectativas adaptafiuasnte este processo, 0s impulsos
monetarios influenciam as variaveis reais da ecdématavido ao desvio que ocorre
entre as variaveis esperadas e as reais. Quarafosesigualam entra-se em equilibrio
de estado estacionario e os efeitos reais desaparéeixando ficar apenas os efeitos
nominais (Pinto, 1999).

Sendo a taxa de crescimento do stock de moedampdade de produto a causa da
inflagdo, a solugéo para a controlar € desaceabecagscimento da massa monetaria. Tal
pode ser alcancado atraves de operacfes de mersado, onde se trocam titulos por
dinheiro junto dos bancos; pelo aumento da taxaedervas obrigatorias do banco,
operagbes de grande dificuldade pratica em vanamanbase regular a taxa; ou
reduzindo o défice publico sempre que este segnfiado com recurso a emissao
monetaria (Amaral, 1996; Pinto, 1999).

1.3.3 A Inflag&o Estrutural

A inflacdo por razdes estruturais surgiu nos andd® século XX nas economias
latino-americanas desgastadas por politicas asseaseeses monetaristas de combate a
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inflacdo. Noyola Vasquez e Osvaldo Sunkel forampseiros a distinguir pressdes
inflacionistas estruturais, seguidos por Paul $&reeWiliam Baumol e Willy van

Ryckeghem. Para estes autores a causa para aamflagtava nas estruturas
socioecondmicas e nos comportamentos dos agerme8micos, ou seja, em situacdes

de imperfeicbes nos mercados e nos valores dadsala€Pinto, 1999).

Em relacdo ao aumento dos precos por situacdesefieiéncia nos mercados, por

vezes as empresas, por estarem em cenarios de dionmp oligopodlios ou através de

contratos, aumentam o preco praticado no mercadonc&so da introducdo de novos
produtos por um pequeno numero de empresas (codgpasae 0s respectivos jogos no
inicio da sua comercializacdo) e dos produtos/gesviprotegidos da concorréncia
internacional por razdes técnicas (como a consirul habitagbes). Séo situacdes
temporarias mas, enquanto existem, sdo caractasizala fixacdo do preco num nivel

superior ao preco de equilibrio no mercado.

Existem também ineficiéncias no mercado dos fastpredutivos pois a mao-de-obra
ndo € um bem homogéneo e nao possui mobilidadesgimfal e geografica. O
mercado de trabalho € segmentado por regides @eecnde € possivel coexistir um
elevado desemprego global e caréncias de mao-de-abn determinadas
regibes/profissbes. Estas situagcbes representaamapagmpresas acréscimos de custos
que, consequentemente, levam ao aumento do pregemado.

O mercado de capitais também apresenta inefic€mpoeque € um mercado onde sO
surgem as capacidades e as necessidades liquidiisadeiamento. Podem existir
situacdes onde parte da poupanca é alocada aimgegis menos rentaveis do que
seriam caso fossem aplicados por outros agentesOm@ms. Ndo o0 sao por
insuficiéncia de oferta de fundos e/ou porque omego (taxa de juro) € demasiado

alto.

Os valores da sociedade também sdo causa estrpaneah inflagdo. Vivemos numa
sociedade de consumo que cria permanentemente mecassidades, incentivando
maior consumo por parte das familias, que exigenoreg salarios. O aumento dos
salarios aumenta os custos das empresas e, conssyaete, o preco dos bens e
servicos. Existe também um desejo de igualitarisrde ascensao social: o desejo de ter
0 que o outro (numa categoria social acima) termesuia a pressdo para a subida

salarial induzindo a empresa em maiores custosie as precos sobem. Por dltimo, o
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desejo de seguranca social (como seguros, subsftBosdes) aumenta também os

custos das empresas.

As imperfeicdes nos mercados e os valores da smeddo desta forma também
entendidos como causa para a inflagdo. E a suadohksta nas intervencdes pontuais,
como as sobre o abastecimento de produtos cujtaadsteja a ser pressionada pela

procura, ou numa regulacao estatal para evitaagdies de cartel.

1.3.4 Novas Velhas Teorias

As ideias econOmicas movem-se em circulos; se @tdsitnos num lugar o tempo
suficiente, veremos as mesmas velhas ideias aranrgie novo(Sir Dennis Robertson,
atribuido)

As Ultimas décadas tém sido marcadas pela readaecéelhas teorias explicativas da
inflacdo e actualizadas aos novos contextos. O taosi®o e 0 keynesianismo estao
assim a ser readoptados por novos tedricos, natitentcontinua de dar uma
justificac@o para os problemas do contexto ecomdiiiootle, 1999).

1.3.4.1 Novos Classicos

Os novos classicos surgiram na década de 70 doS€¥ucomo oposicdo a economia
keynesiana, desenvolvendo a sua andlise a pantitodelos da economia neoclassica.

Os seus principais autores sao Robert Lucas, RBaemh e Thomas J. Sargent.

O principal contributo desta escola, que pode s&nelida como uma extensdo da
escola monetarista, foi a introducdo das expeetatigcionais na analise economica; a
defesa da existéncia de um equilibrio continuo mdescados, reiterando a curva de
Phillips no curto prazo; a perfeita flexibilidadeosd precos e dos salarios; e a
dependéncia da oferta agregada dos precos relakigtas suposi¢coes fazem com que
para 0s novos classicos apenas uma politica sarpgestha efeitos na economia
(Mankiw, 1997).

Variacdes na taxa de crescimento da oferta de me@alam parte antecipadas pelos
agentes e qualquer variacdo na antecipacao deséncawl aumento da taxa de inflagéo
esperada e actual mas nao altera variaveis reamis) @ taxa de desemprego ou o

produto. Desta forma, a politica monetéria temtedeieais causados pela componente
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imprevisivel da oferta de moeda, ndo podendo derauta por uma politica econémica

sistemaética.

1.3.4.2 Novos Keynesianos

Na sua Teoria Geral, Keynes procurou demonstrarogeguilibrio de desemprego era
possivel através de uma procura agregada insuficieendo necessario para tal a
intervencao do Estado para gerir a procura. Osu#®ga procura teriam efeitos reais
pois 0s salarios e os precos ajustam-se lentaraengéguilibrio de mercado, os precos
subiriam mas o desemprego continuaria baixo. Contuelevada e persistente inflacdo
na década de 70 do século XX ndo acompanhada parshaiveis de desemprego,

colocaram em risco a tese keynesiana (Bootle, 1999)

Na década de 80 do século XX autores como Paulrkang Joseph Stiglitz e Jeffrey
Sachs surgiram com teorias opostas as dos novssiada. A alma keynesiana foi
recuperada com modelos onde 0s agentes econémptisizam por completo: 0s
agentes podem racionalmente evitar alteracdes al@Eos e nos precos, mesmo em
situacOes de desequilibrio, dada a interdependélosiaagentes dos sectores privados.
Este pressuposto racional surge como respostadteasrdos novos classicos a teoria

keynesiana por esta depender de pressupadtosc

Para além disso, segundo os novos keynesianosya de Phillips é vertical no longo
prazo e no curto prazo identifica-se corrae-off entre inflagdo e o desemprego de
Keynes. O desemprego involuntario existe e a moé@daassume neutralidade no curto
prazo. Os novos keynesianos estabeleceram desta foicrofundamentos derivados
de choques da procura permanente e da eficacialiiegs de estabilizacdo monetaria
(Mankiw, 1997).

Num modelo onde a moeda é neutra, a taxa de etmikistacionaria e a forca de
trabalho de equilibrio sdo homogéneas de graurmemferta nominal de moeda e nos
precos nominais, uma duplicagdo da moeda ndo atedaxa de desemprego de
equilibrio estacionario. Se a duplicacdo de moeauta pfé-anunciada, os salarios
correntes e 0s precos ajustam-se, duplicando eatizahdo o efeito do aumento da
oferta de moeda nos niveis do produto e do empidgoentanto, este ajustamento

pressupde o funcionamento eficiente dos mercades.e8stirem factores que
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condicionem o funcionamento dos mercados (por ekemgticky wages”) a moeda

nao sera neutral.

As varias e diferentes respostas as causas dgaofldemonstram a dificuldade que
sempre existiu na explicacdo do fendmeno. Podeimes gue as causas defendidas por
cada escola sdo por vezes contraditorias pois faraatlas com o objectivo de
responder a novas realidades ja néo justificadks geeola dominante; mas também
podemos afirmar que cada teoria contribuiu pareotugdo do pensamento econémico.
Keynes demonstrou a existéncia de um comportanagregado na economia onde a
inflacdo resulta da relacdo entre a procura e gaobgregadas de bens e servigos.
Friedman associou a inflagdo ao aumento da massatan@, em que a maior oferta de
moeda conduz os agentes a consumirem mais. O mergata corrigir este
desequilibrio, aumenta o preco e a procura camecanismo de ajuste entre a procura
e a oferta agregadas defendidas por Keynes. Assimfiacdo é sempre um fenédmeno
monetarioporque tem subjacente o aumento da massa mon&a&gaeste aumento nao
for controlado, tera efeitos a longo prazo muitogheantes para a sociedade com a
entrada num ciclo vicioso de desvalorizacdo coatida moeda acompanhada pelo
aumento acelerado do nivel de pregcos. Os novosiabdsintroduziram o conceito de
expectativas racionais, onde 0s agentes econoragars racionalmente nos mercados
no curto prazo, potenciando o equilibrio rapidaesiat procura e a oferta. E 0s novos
keynesianos afirmaram que, mesmo com expectata@sniais, as insuficiéncias dos
mercados provocam sempre um desfasamento entg@ia aos seus efeitos, existindo
um lag temporal de ajuste nos mercados que tem de santlmem consideragdo na

actuacao da politica monetaria.

1.4 Medicao

Para conhecer a inflagdo existente numa economéze&ssario saber calcula-la. Sendo
a inflacdo um aumento do nivel geral de precoslauto da taxa de inflagdo baseia-se
na quantificacdo da variacdo do nivel geral deqme® nivel de precos € a média
ponderada dos precos dos bens e servicos de umanageoe, para quantificar a sua
variacdo, sdo utilizados indices de pregos: méds gtecos no consumidor ou no
produtor. E possivel também calcular a taxa dagéfh pelo deflator do PIB.
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1.4.1 indice de Precos no Consumidor

O indice de precos no consumidor (IPC) é um indicagle mede a evolucdo dos
precos de um conjunto de bens e servicos, de aqadaliconstante, considerados
representativos da estrutura da despesa do conmivado da populacdo residente num
espaco geografico delimitado, através da variagdonidel de precos entre dois
periodos. Esta variagdo do nivel dos pre¢cos canelspa taxa de inflacdo, taxas de
crescimento (inflacdo) ou de reducéo (deflacéajidel de precos entre dois periodos

O IPC é o indice mais utilizado pelos institutosedtatistica para medir o nivel geral de
precos. Tem por base uma tradicdo historica poo g0 de medida estatistica mais
antigo na medi¢ao da inflacdo, tem uma periodi@dadra-anual e refere-se a um
periodo passado muito préximo (em Portugal o IPfereate ao més anterior €

publicado no décimo dia util do més posterior).

Com base no IPC, é possivel medir de diferentasdsra inflacdo, dependendo do
objectivo da medicéo: calcular a inflagdo para togi@is ou para uma dada regido; para
o total dos artigos considerados ou para deterrainkdse de artigos; calcular a taxa de

inflacdo média dos ultimos doze meses; a taxaftéEg@do homologaetc

O indicador mais conhecido é a taxa de inflacdcalarm acréscimo percentual dos

indices (isto é, dos precos médios) entre dois emasecutivos:

Taxa de inflagdo dos prec¢os no consumidor (por cento)
_ IPCt - IPCt—l

100
PC, 2

ou

( indice do més t

indice domés (t—1) a 1) * 100 3)

Este indice também pode ter uma frequéncia mersal & vantagem de detectar
antecipadamente a tendéncia de aumento ou recindlaiziio por se basear apenas na
variagdo do indice no ultimo més. Contudo, a tagainflacio mensal pode sofrer
eventuais aumentos esporadicos de preco hum detatcmmés que se poderdo revelar
insignificantes na evolucao do indice a um prazmesar a um més, e é um indicador
demasiado sensivel a variagdes sazonais do ifbcestas razdes, é tambéem utilizada

a taxa de inflacdo homodloga.

2 No Capitulo 2 iremos descrever o processo de lcaftauindice de precos no consumidor.
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A taxa de inflacdo homdloga compara o valor docedium dado més com o valor

observado no més homalogo, isto é, no més corrdspte do ano anterior:

Taxa de inflagdo homodloga

(4)

( indice do mésndo ano t 1) 100
—1)x
indice do més n do ano (t — 1)

Assim obtém-se a variagcdo percentual dos precosoméms Ultimos doze meses
n ={1,..,12}. No entanto, este também é um indicador extrem@msensivel as
variagcdes pouco significativas nos precos e asag@es sazonais. Por esta razdo, €
também calculada a taxa de inflacdo média dos astithoze meses que traduz o
crescimento percentual do indice médio (ou dosogretédios) dos ultimos doze meses

face ao indice médio dos doze meses anteriores:

Taxa de inflacdo média dos ultimos 12 meses

(5)

Y indices dos tltimos 12 meses até ao més ndo ano t
=\ : p ~ —1)x100
Y. indices dos 12 meses anteriores até ao més n do ano (t — 1)

O facto desta taxa de inflacdo ser calculada coniltowos 24 registos disponiveis,
torna o indicador resistente face a variacdes adp@s sazonais que ocorram num
anico més. Por outro lado, reflecte com algum atrasdancas no ritmo de variacao
dos prec¢os, ndo permitindo conhecer antecipadanzetéadéncia do indice. Mesmo
assim, este € o indicador mais estavel dos trédpse mais adoptado pelos institutos de

estatistica.

1.4.2 indice de Precos no Produtor

O indice de precos no produtor (IPP) mede o niggirécos por grosso ou ao nivel do
produtor, isto é, mede a variacdo dos precos dealnaz de bens no momento em que o
cabaz sai dos respectivos produtores. Esta medidada para um determinado ano
face a um ano base previamente estabelecido eudocabaz fazem parte precos de
alimentos, bens industriais e minérios. Os pre@us ponderados de acordo com as

vendas liquidas de cada bem.

A vantagem deste indice é permitir associar a tendéda evolucdo dos precos
praticados pelos produtores as condi¢cdes estrstigaconjunturais nas quais 0s
produtos se enquadram.
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1.4.3 Deflator do PIB

O deflator do PIB é dado petatio entre o PIB nominal e o PIB real, ou seja, é gp@re
de todas as componentes do PIB (consumo, invedtimagspesa publica e exportagdes
liquidas). Reflecte as mudancas nos precos de der;goor essa razéo, € usado para

controlar o nivel médio de precos nas economias.

Deflator do t = PIB nominal; ©)
eratordot = PIB real;

A taxa de inflagdo é calculada pela diferenca emtdeflator do ana e o deflator do

anot — 1.

O deflator difere do IPC e do IPP por ter uma poegho variavel de acordo com as

modificagdes decorridas nos bens que entram naloao indicador.

Sendo o indice de precos no consumidor o indicatmis utilizado na medi¢cdo da
inflagdo, inclusive pelo Instituto Nacional de Efstica, 0 nosso trabalho focara agora a
atencdo no IPC. Iremos perceber como este é catcidacomo a inflagdo tem sido

medida em Portugal ao longo do tempo.
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2 O Indice de Precos no Consumidor

2.1 Conceito e Célculo

O indice de precos no consumidor € um indicadormeede a evolugcdo dos precos de
um conjunto de bens e servi¢os de qualidade cdest@amsiderados representativos da
estrutura da despesa do consumo privado da populesi@lente num espaco geografico
delimitado, através da variacdo do nivel de pregd® dois periodos.

No plano econdémico o IPC desempenha um papel fuamd@nna formulacdo da

politica monetaria, politica de precos e de rendiog e na avaliagdo da eficacia das
medidas delas decorrentes. A taxa de inflacdo ndbmiadltimos doze meses obtida
através do IPC é usada como referencial nas negesasalariais de contratacdes
colectivas e o préoprio Conselho Econdmico e Sadidiza a taxa para negociar 0s
acordos de Concertacdo Social. Para além dis&C @érmite medir a competitividade
do pais comparando o ritmo de crescimento dos pregdvel interno e externo, e serve
também como base para compilar o deflator do coasdas familias nas Contas

Nacionais.

O conjunto de bens e servigos recolhidos para ailcéddo IPC, o seu cabaz, inclui
precos de alimentos, vestuario, habitacdo, commmistitransportes, cuidados médicos,
actividades de lazer (como a compra de bilhetea patinema, concertos, museus),
servicos bancariogtc E cada um destes precos € ponderado com a swatampa

econdmica nos orcamentos de despesa do consurpamlwderacdo essa actualizada

numa base anual em Portugal desde 2004.

Matematicamente, o IPC é um indice sintético gfleate um conjunto de fenébmenos,
e dado que néo se trata da caracterizacdo do gesgm Unico artigo mas sim de um
conjunto de artigos, o IPC faz uso de dois tiposimtkcadores sintéticos: indices
compostos para fendmenos que se exprimem na mesdade; e indices complexos
para fendbmenos que se exprimem em unidades diésrépor exemplo, na classe da

Alimentacéo as laranjas sdo medidas ao quilo engupare o pao € a unidade).

Portanto, para um conjunto @defendbmenos, sejam as intensidades no periodo base 0
de:

1A 143
X0, X0, X0 s o
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E as intensidades no periodo para o qual se pestaicular o indice de:
Xt Xt X{ y oe

Os correspondentésnumeros indices sao:

XII
Fx 100, igo = =5 X 100, ...

X

. Xt .
1t|0 =—X 100 B 1t|0 ==
Xo

Para se obter o indice sintético calcula-se a ndmfiandices simples (a mais usada é a

média aritmética):

1 1
Ijo== ) igo=cx (G +i' +1i"+ - 8
do =7 it = £ X ( ) (®)
Ou entdo (caso so se tratem de indices compostos):

_th/k _th
lyjo = _ZXo/kX 100 = S %o

O que corresponde a um indice agregado.

x 100 (9)

No entanto os fenbmenos em causa (0s precos dgssapertencentes ao cabaz em
andlise) ndo possuem igual importancia. Logo é ss&® ter em consideracao
coeficientes de ponderagdo. Sendow’,w”,.. 0S pesos ou o0s coeficientes de

ponderacdo atribuidos agg x;, xy , ... fenomenos, (9) da lugar a:

Y w.i
lyjo = Zwt'“ (10)
E (10) vem como:
LW-Xe 100 (11)

ltjo = Y W.Xq
Ou seja, um indice agregado e ponderado.

Sejam para o conjunto de artigos do cabaz do IP@spsectivos precos e quantidades

no periodo base 0:

! 12 ! n
Po, Po>Pos «++» 90, 9o, do» -+

E no perioda para o qual se pretende calcular o indice:

oo ro
Pt Po Pty 4o e, Qe s -
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Para calcular o indice de Precos no Consumidotoutiliza o indice de Laspeyres:

Leo = 24Pt 40 (12)

Z doPo

Sendo:
Z QoPt = qoPt + qoPt + qopt +

Z dQoPo = doPo + doPo + doPo +

E apesar da férmula de Laspeyres ser do tipo adgpeg@onderado, é possivel reduzir-

se para uma média ponderada de indice simples:

x
> QoD % 100 = quO( /po

g = =——— x 100 (13)
407 % qopo ¥ doPo

Onde o coeficiente de ponderagéo do indice singdesada artigcﬁpf/po) € o valor da

despesa que as familias tém com cada artigo nodoebase.

A metodologia de Laspeyres possui uma importardprigdade aplicada no célculo do
IPC: a agregacdo. Se ds artigos estdo organizados em classes comk;(i =
1,2,...,m) artigos,). k; = k; e sejam 0s precos e as quantidades nos pericelosli@s

k artigos:
p]io,p]it, q]io, q]it com j=1,2,..,k;

Entdo na classeo indice de Laspeyres vem:

X dlep) 29 dloplo (P4/Pl)
i|0 l](11 ]-10 it % 100 = =1 1k0th' 1t/ i0 % 100 (14)
%L1 dioPi i1 doPlo
E o indice de Laspeyres para todo% @stigos (dasn classes) é:
m, 38 dloplo (Ph/Plo)
%|0 =14j=11iokFio 1t/ i0o % 100 (15)

=1 Z] 1 q10p10

Simplificando, s&/;, = Zf‘;l q{opfo o indice de Laspeyres para todos os artigos é:

VIO t|0
[jg=——— (16)
o ?;1 VlO
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Ou seja, o indice de Laspeyres para o conjunté dotgos é obtido através dos indices
de Laspeyres calculados pararaslasses e ponderados pelos valores correspon@entes
cada classe. Desta forma sao calculados os inpizaso periodo em causa e é atraves
destes indices que obtemos a taxa de inflacdo I(ameasal, homdloga, média dos

altimos doze meses).

Existem outros indices para além do Laspeyres anuh® Paasche e o de Fischer mas

gue néo sao utilizados pelos institutos de estatisb calculo da inflagao:
i. Indice de Paasche

O indice de Paasche corresponde ao célculo do eustperiodos passados de um

cabaz de bens verificado no presente:
(17)

Este indice ndo é utilizado para medir a inflacAm wez que implica a recolha do
valor do cabaz nos periodos passados, 0 que a@anermes custos para 0S
institutos de estatistica. Outra desvantagem ésailpbidade de n&do existirem em

t — 1 itens existentes em
ii. Indice de Fischer

O indice de Fischer é a média geométrica entradiceis de Laspeyres e Paasche:

Pyo = y/Laspeyres X Paasche (18)

E um indice recomendado pelas Nagdes Unidas quapli@vel e justificado, uma

vez que tem as mesmas desvantagens que o indiaasdehe.

7

Contudo, o indice de Laspeyres € sensivel as @asade precos, susceptivel de
tratamento algébrico e é possivel atribuir-lhe ificado econémico por seguir ao longo
do tempo o comportamento dos precos dos produtosid@yados no periodo-base.
Assim, o calculo do IPC pela formulacdo de Laspegetermina com simplicidade e
rapidez indices de sub-subgrupos, subgrupos, geiptasses. Por esta razdo a maioria
dos institutos de estatistica preferem utilizandide de Laspeyres para calcular a taxa

de inflagcéo.
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2.2 O indice Harmonizado de Pregos no Consumidor

Um dos critérios de convergéncia nominal exigidasapm passagem a terceira fase da
Unido Economica e Monetéria é o que se refereabiidade de precos, posteriormente
definido como o objectivo central da politica m@miet europeia. Para cumprir com
“uma taxa média de inflagdo que ndo exceda em aeais5 por cento, a verificada, no
maximo, nos trés Estados-Membros com melhorestaeisl em termos de estabilidade
dos precos” tornou-se necessaria a compilacdo dos indicepretms, numa base
metodoldgica que possibilitasse uma comparacéo miténia. E neste contexto que o
Eurostat criou o Regulamento (CE) n°2494/95 no gstipulou a publicacdo da série

de indices Harmonizados de Precos no Consumid®Q)Hcom base em 1996.

O objectivo do céalculo do IHPC é, portanto, medinflagcdo através de um IPC
compilado numa base comparavel, tomando em coasi@ieras diferentes definicdes
nacionaié do indice de precos no consumidor. O célculo dicamor tem a forma de
um indice de precos do tipo Laspeyres encadeadidmaente com base nos precos dos
bens e servi¢os a disposicdo no mercado do Téorimondmico do Estado-membro
em causa e adquiridos pelas familias residenteoeresidentes, de acordo com as
categorias e subcategorias da Classificacdo dou@undndividual por Objectivo.
Assim, e ao contrario do IPC em cujo calculo s@faparte despesas dos residentes, 0
IHPC abrange o consumo realizado pelas familiasspeddentemente da sua

nacionalidade ou estatuto de residéncia.

Para além disto, o IHPC inclui todos os impostarattos liquidos de subsidios sobre
os produtos. Daqui, resulta a necessidade de ogéstde um outro indicador, o indice
Harmonizado de Precos no Consumidor com Impostost@otes, no qual é retirado o

efeito dos impostos indirectos na evolucédo dosgsretedio.

A férmula de célculo do IHPG: dada por:

Zi,iek(y—l,lzwr,i + y—1,12Wnr,i)y—1,121i,y,m

OZIHPCk,y,m = OZIHPCk,y—l,lz = (19)

Zi,iek(y—l,lzwr,i + y—1,12Wnr,i)

Onde:

¥ N.° 1 do Protocolo n.° 6 relativo aos critériodavergéncia, artigo 109.2-J do Tratado da Unido
Europeia

4 Regulamentos (CE) n°2494/95 de 23 de Outubro #46936 de 9 de Setembro, do Conselho, relativos
aos Indices Harmonizados de Precos no Consumidor.

®> Nota Metodolégica IPC Base 2002
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*  2lHPCyym = 02lHPCy,—1 1, cOrresponde ao indice Harmonizado de
Precos no Consumidor para o agreghdm mésm com base em 2002, ou
seja, corresponde ao IHPC para o agregadmo més de referéncia
Dezembro# = 12) do ano precedenteya(y — 1) com base em 2002;

" L1plim é o indice de Precos no Consumidor do iteamo mésm com
y—1,12" 09

base em Dezembro do ano precedeyn_tlelgl,-,y_m = 100);

o112V representa a propor¢cdo da despesa no iteno total da

despesa de consumo final realizada no TerritérionBmico por familias

residentes, a precos de Dezembro doyaral;

yo112Wnri representa a proporgcdo da despesa no itemo total da

despesa de consumo final realizada no Territérion&mico por familias
nao residentes, a precos de Dezembro dgana.

2.3 Medicao da Inflagdo em Portugal

Existem inUmeras séries de precos em Portugakrdts a diversos periodos, artigos e
locais, e 0s poucos indices gerais de precos gstexsao de elaboracao tardia face a

generalidade dos paises europeus, e em algunsd=asoastrucéo duvidosa.

Morais Soares em meados do século XIX afirmou qoenagpreensao da nossa historia
administrativa e econdmica dependia da analisestidria dos precos. Como tal, Soares
propds ao Ministro da Agricultura a criagdo de wuomissdo de investigadores com a
funcdo de reunir os dados dispersos e de produanrgs de valores para 0s géneros

alimentares, particularmente os cereais.

Mais tarde, em 1955 Vitorino Magalhdes Godinho rfesponsavel pela primeira
investigacdo da evolucao dos precos em Portugad @Ab0 e 1850 mas o seu trabalho
teve fortes entraves pela “auséncia de invent&rids listas ordenadas e enumerativas,
pelo caos dos depdsitos documentais, insuficiédeigpessoal, ma organizacao dos
arquivos e maus horarios de funcionamento dosdatetientores de listas de pregos”.
S6 “eruditos locais, mais sensiveis as realidadesidh quotidiana terdo organizado
listas sistematicas de precos”. O resultado dalhabde Godinho foi a primeira recolha
de precos para alguns dos produtos mais consum@agculo XVIII e XIX como o

azeite, trigo centeio milho, vinho, carneiro, magdelinho, sal, algodao, etc.
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O registo e a publicacdo de precos de forma regulsistematica por parte de uma
entidade em Portugal teve inicio apenas no viraétolo XX, responsabilidade dada a
Reparticdo de Defesa Econdmica pertencente a Biwe@eral de Previdéncia Social do
Ministério do Trabalho e Previdéncia Social. O mira “indice de custo de vida” da

populacéo foi intitulado de indice Ponderado doisério do Trabalho e Previdéncia
Social e nele era calculado o indice de precos9dpradutos como o péo, a batata,
carne de vaca, arroz, café, agucar, sabéo, lirdimleo,etc Com base fixa no ano de

1900 (1900=100), o indice foi publicado até 191fapas cidades de Lisboa, Porto e
Braga.

Em 1920 é iniciada a publicacdo de um outro “indieecusto de vida” por parte do
Instituto de Seguros Sociais Obrigatérios e de iBémcia Geral, o apelidado indice
Ponderado do Instituto de Seguros Sociais Obrigatée de Providéncia Geral.
Compreendia 25 artigos destinados a alimentac@ojinbhcdo e “lavagem”, com
publicacdo mensal de trés séries (Lisboa, Portorgifiznte). Este indice tinha por base
0os precos de Julho de 1914 e era ponderado poicieoéds obtidos de inquéritos
realizados junto de associa¢fes de classe. Foicpdbl até Fevereiro de 1933 nos
Boletins de Previdéncia Social até Dezembro de 1934 nAruarios Estatisticos de

Portugal

Em Janeiro de 1929 a Direccdo Geral de Estatigticea a publicacdo mensal de
“indices de precos a retalho ndo ponderatns$Boletins Mensais de Estatisticam
base nos precos de Junho de 1914 praticados ndecita Lisboa, o indice n&o
Ponderado da Direccado Geral de Estatistica. Ergastm por 61 artigos, divididos em
grupos de produtos alimentares de origem vegetdina e produtos para o
aquecimento e higiene doméstica. Contudo, o inccecia de um baixo niumero de
produtos e factores e para resolver esta questastituto Nacional de Estatistica (0
INE, que substituiu a Direccdo Geral de Estatistina 1935) resolve dar inicio ao
calculo de um indice “completo” com o propdsitordélectir as “mudancas no tempo
dos precos de retalho para o nivel de vida do pésg”. O novo indice tomou a
designacao de “indice de Precos no Consumidor” diaves “variacbes dos custos do

conjunto de bens e servigos utilizados por uma datkgoria econdmica da populacéo

® Designados até Dezembro de 1939 como “indicesiste de vida”.
" Boletim Mensal de Estatistica n°9 Ano XXIII, Setemde 1951.
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da cidade de Lisbo&”N&o eram medidas variacdes do custo de vida pialggfio e por
isso a nova designacao “indice de precos no condswhmevelou-se preferivel & antiga
“indice do custo de vida”.

Foram iniciadas seis séries de indices do IPC &@bd e 1975, cada cobrindo os
precos suportados pelos consumidores nas cidadekisdea (1948=100), Porto
(1951=100), Coimbra (1953=100), Evora (1955=100)seM (1955=100) e Faro
(1961=100). Eram indices mensais que integravam d b1 artigos e com uma
estrutura baseada nbyjuéritos as Condices de Vida das Famjliasde as familias

durante um ano foram inquiridas acerca da suatesdirde consumo.

Os seis indices ndo eram sujeitos a uma agregag@otal ndo era possivel atribuir-
Ihes representatividade nacional. A solucado suegul1975 com a harmonizacdo das
seis séries numa so6: o indice de Precos no Coneumitn base nos precos de 1963
(IPC®). A série foi publicada até 1977.

Finalmente em Janeiro de 1977 o INE d& inicio alipagdho de uma série com
representatividade ao nivel do Continente e patidaie mensal com base nos precos
médios de 1976: o IPE A partir de Janeiro de 1988 o INE apresenta uava 1série

do IPC com base nos precos médios de 1983: &.IR@sta nova série, a formulagéo
do indice foi actualizada, o nUmero de artigosuittlds no cabaz aumentou, assim como
0 numero de estabelecimentos informadores de precosimero de aglomerados
populacionais onde se situavam os estabelecimerftosnadores e o nimero total de

precos recolhidos.

Em Janeiro de 1992 o IPC foi novamente reformutaao base nos precos meédios de
1991 e o indice passou a ter como populacéo aemlidade da populacdo: o IPCA
dimensdo da amostra cresceu novamente com o aurdentdimero de artigos do
cabaz, maior numero de precos recolhidos, estamgetos e aglomerados
populacionais. Pela primeira vez os arquipélagos Algores e da Madeira foram
representados no indice, passando por isso o Ie€ rapresentatividade nacional. O
indice passou também a ser representado a esgalaalesendo disponibilizadas séries
para sete regides: Norte, Centro, Lisboa e Valdejo, Alentejo, Algarve, Acores e
Madeira (nivel NUTS f).

8
Idem
°® Nomenclatura das Unidades territoriais para Fatatisticos ||
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Janeiro de 1998 marca o inicio de uma nova sénebase nos precos medios de 1997
com novo aumento da dimensdo da amostra. Seguais&ge IPE em Janeiro de 2003
que trouxe uma importante inovagdo: a adop¢do déndime encadeado no més de
Dezembro de cada ano, isto é, em cada Dezembrmstranem analise € actualizada
(por exemplo, entrando novos produtos no cabaztaps) permitindo representar de

forma fiel a realidade em andlise.

Actualmente a série do IPC que esta em vigor éC&I580 mensalmente recolhidos
141.498 precos de 1.189 artigos organizados em aagses, recolha feita em 14.512

estabelecimentos de 54 centros geograficos/aglame@opulacionais.

2.3.1 O Processo de Calculo da Inflagdo em Portugal

E possivel descrever o processo de calculo do endic precos no consumidor em

Portugal em cinco sucessivas etapas:

1°) Seleccédo da populacdo de referéncia e do aopxigrafico

O IPC tem por fim representar a evolugcdo do niehlgde precos dos bens e
servicos consumidos por um determinado grupo pojuial. Como tal, a primeira
etapa no calculo do IPC é a definicdo da populagaeferéncia para a qual o INE

tem de recolher a estrutura de consumo.

Até a série IP€ os inquéritos eram apenas realizados a um essgtecial da
populacdo com um escaldo medio de rendimentosdimensdo média do agregado
familiar e com uma dada situacdo laboral. Na sH?&® optou-se por ter em
paralelo com o estrato especial uma outra populdeareferéncia: a totalidade da
populacdo. Contudo ao longo do tempo verificou-se Q comportamento dos
diversos grupos socioeconémicos (em relacdo a gdoldas suas estruturas de
consumo) se tornava cada vez mais idéntico. Assiiimdices relativos a cada uma
das séries tendiam a originar evolu¢des semelharpesante este facto optou-se no
IPC** ter como populacdo de referéncia, para a recakaestruturas de consumo, a

populacao total.

A nivel geogréfico o ambito do IPC passou das a&pde distrito (1951-1975) para
a representatividade a nivel do continente na s&i#976, a nivel nacional com a

inclusdo dos arquipélagos dos Acores e Madeira®h & a nivel regional em 1997
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com a adopcdo da nomenclatura NUTS Il: Norte, ©ehisboa, Alentejo, Algarve,
Acores e Madeira. Actualmente é esta a nomenclaaravigor sendo o IPC

representado por nove séries: nacional, Contireatesete regidées NUTS II.

2°) Seleccéo dos artigos do cabaz do IPC

Apo6s definida a populacédo de referéncia e inquidadsua estrutura de consumo, €
necessario definir o painel de artigos (bens eig@®s) cujos precos se irdo observar.
A construgdo deste painel resulta dos inquérito$aaslias, onde € pedido aos

inquiridos que registem diariamente as suas despgksante uma ou duas semanas,
despesas de caracter diario, mensal, bimestrahoal.aNote-se que nem todas as
despesas suportadas pelas familias dizem resmgeitorssumo (como a compra de

uma habitacdo ou a aplicagéo de fundos numa confzapca). Este tipo de despesas

nao é considerado para o calculo do IPC.

Depois de apuradas todas as estruturas de consamdarhilias inquiridas, é
necessario escolher os artigos para o cabaz dedm(base no seu peso relativo no
total das despesas de consumo. Obtém-se assim mjomtcode bens e servigos
heterogéneos, organizados posteriormente em suwimtosj mais homogéneos de
acordo com a natureza dos artigos: os produtoseelames sdo alocados em sub-
subgrupos (por exemplo, todos os tipos de arrozosganizados no sub-subgrupo
“Arroz”), arrumados em subgrupos (“Pdo e cereaisjlie depois em grupos
(“Produtos alimentares”) sdo organizados em clags€tasse 1 — Produtos

Alimentares e Bebidas N&o Alcodlicas”).

Quadro 1 — Estrutura COICOP do IPC, exemplo

Classe 01000000 | Produtos alimentares e bebidas ndo alcodlicas
Grupo 01100000 Produtos alimentares
Subgrupo 01110000 P3o e cereais
Sub-subgrupo 01111000 Arroz
- Produtos elementares | 01111100 - Arroz agulha
01111200 - Arroz carolino
01111300 - Arroz extra integral

Para que nao haja duvidas na arrumacéo dos diventsges do cabaz (e na posterior
observacéo e recolha dos seus precos) é necegsarionatureza de todos os artigos
esteja bem definida (definir quais os tipos dezaaaerem recolhidos), indicar com

precisdo as unidades em que os artigos sdo exprggsoexemplo, um quilo; para
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gue na recolha, o mesmo tipo de arroz néo sejshidoeem pacotes de dois quilos)
e o0s artigos escolhidos devem ser tanto quantdyebsonstantes no espaco e no

tempo, isto €, comparaveis.

3°) Célculo dos coeficientes de ponderacao

Os coeficientes de ponderacéo dos artigos escalipda o painel do IPC resultam
da proporcdo que eles tém nas despesas totaisaod&as. No entanto, como é
impossivel seleccionar todos os bens e servicogadia estrutura familiar, a

proporcao da despesa de um artigo ndo incluidcamelpé imputada a um produto
(imputacédo directa) ou a um conjunto deles (im@daqdirecta) incluidos no

painel. Nesta ligacdo é assumido o pressupostas|watigos escolhidos tém uma
evolucao de precos similar ou coincidente com esqs dos artigos néo incluidos.

4°) Recolha de precos e seleccdo dos aglomeradpsilapmnais e dos

estabelecimentos informadores

A maioria dos precgos € de recolha mensal, normdémen Gltima semana completa
do més. Porém existem produtos cujo preco é fixawa vez por ano e cuja recolha
anual se justifica (como as propinas universitiri@sitros produtos sdo de recolha

trimestral, como o caso dos produtos frescos @ruégumes, peixes).

A seleccdo dos aglomerados populacionais é feitaaobjectivo de assegurar uma
representatividade do indice ao nivel das regidame boa dispersdo geografica
dentro de cada regido. Para além disso, sdo smiadds centros com uma
determinada dimensao para garantir a existéncestadelecimentos comerciais para

a recolha.

Em geral, os precos dos artigos sdo recolhidos jdo$ mesmos estabelecimentos e
correspondem aos precos de transacc¢ao a retafpegdenento imediato. A recolha é
feita por entrevistadores do INE e o0s estabeledimsennquiridos em cada
aglomerado correspondem a uma amostra representddivcomércio local em
termos das suas caracteristicas e do volume deawseri@m alguns casos,
nomeadamente quando 0s precos nao variam regiamalrafu existe informacao
publica do seu nivel, a sua observacao € feitaaler@nte (0s precos dos servicos

postais sdo um exemplo).
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59) Célculo do indice

Apo6s a recolha dos pregcos nos estabelecimentosaglomerados populacionais
seleccionados para a amostra, segue-se a etapatalnegnto dos dados recolhidos

com o calculo do indice de precos no consumidociggeo nas seguintes etapas:

i. E calculado o preco médio de cada artigo em cadamagado
populacional (média geométrica dos diferentes preggistados para
cada artigo);

ii. Calcula-se o preco médio de cada artigo em cad@orédJTS 1l (média
ponderada dos precos médios em cada aglomeradmgemte a regido
em causa);

iii. Obtém-se o indice simples de cada artigo em caji@oréguociente entre
0S respectivos precos médios no més corrente eonento base);

iv. Seguem-se o0s indices agregados por regides (refatgeade
regional);

v. Os indices agregados para o Continente (represédade para o
Continente);

vi. Por fim, os indices agregados para o Pais (repegsétade nacional).

Apresentado o processo de calculo do indice deopreg consumidor e a histdria da
medicdo da inflacdo em Portugal, prosseguimos santsabalho com a série longa de
inflacdo. Serdo apresentadas as razdes que jastiicimportancia da sua construcao,
0s inputs utilizados (as séries de pre¢cos em Portugal) eetadulogia usada no seu

calculo.
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3 Série Longa de Inflacdo

3.1 Razlbes da sua Construgao

A construcdo de uma série longa mensal de pref@msdamental para a compreensao
da evolucéo da economia portuguesa. Conhecendo fuiseionamento torna-se mais
facil a formulacdo de politicas macroeconémicajaddas para o problema que se

pretende resolver.

Vérias tentativas de construcdo de uma série Idegarecos tiveram lugar, contudo as
constantes mudancas metodoldgicas dificultaranmsfmsgos de compilacdo das séries.
Revisdes peridédicas como mudancas de base, aefi@@iz nos inquéritos, ajustamentos
de conceitos e de classificagcbes, tornam as s#deiggecos nas diversas bases muito
heterogéneas, impossibilitando a sua simples thi@mmo foi referido no capitulo
anterior, existem varias séries de precos que septam realidades e conceitos
diferentes, e reuni-las numa s6 série longa e hémammpressupde um trabalho longo e
cuidadoso devido a heterogeneidade existente elase

A descricdo da série longa de inflagcdo € um dosctilips para a construcdo da mesma.
Depois de obtido o cronograma que representa a B@ma-se possivel realizar um
estudo aprofundado sobre a evolugédo dos precos @mugBl, determinando por
exemplo os pontos de viragem da série (periodosregcimento ou reducdo dos
precos), identificando as observactmsliers calculando a média aritmética e a
variancia de todas as observacfes ou dos termaspondentes a trocos, calculando a
distancia média entre os maximos (relativos) owneeas minimos (relativos) e ainda

obtendo a taxa média de variagdo num determinaeuvato.

Outro objectivo para a construcéo da série longgeéssibilidade de construir modelos
econométricos que expliqguem o comportamento dagafi em funcdo da variacéo
verificada noutras variaveis. Por exemplo, constmiodelos econométricos que

relacionem a inflagdo com o desemprego e/ou carade juro.

A previsdo € outro fim possivel. A tentativa deeaigacédo da evolucédo do futuro com
base no comportamento observado no passado é cemuquase todas as variaveis

econdmicas. Poderdo ser usados modelos multiveridmde a inflagdo em+ 1 como

19 Anexo 1
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7

variavel dependente é explicada pelo comportamemot de outras variaveis

independentes ou vice-versa.

Por outro lado, com a construcéo da série longaftegedo, podera ser aprofundado o
estudo sobre a evolugdo da economia portuguesariadp em causa. Existem alguns
estudos sobre o assunto mas nenhum suporta as@uagasdes numa série longa e
homogénea. Sendo a inflacdo um indicador sintesetdadade econdémica, € possivel
a partir de uma série longa de prec¢os estudar paxdamento da economia portuguesa.
E este estudo que se propde no capitulo 4 do rtessalno com uma abordagem

pormenorizada da série e de todos 0s agregadasgiesse construir a partir dela.

O grande leque de usos econdomicos, estatisticoapm@tricos, sociaigtc da seérie
longa de inflag&o justifica a importancia da suastmcao. O seu contributo dependeréa

no final do uso que lhe for dado.

3.2Inputs da Série Longa — As Séries dos indices de Precas@onsumidor

O estudo dos pre¢os em Portugal tem assumido wliésrdormas e bases. Inimeras
entidades encarregaram-se da sua recolha ao lenggyngho, sendo importantes para o
Nosso projecto de construcdo de uma serie longafldedo os trabalhos desenvolvidos

pelas entidades que deram lugar ao Instituto Natobe Estatistica.

Dos vérios indices de precos primeiramente comktsuiiestacamos o indice de precos
de retalho, por ser o indice de precos calculaddertugal que mais se aproxima do

indice de precos no consumidor do INE.

l. indice 1 — indice Ponderado do Ministério do Trhbaé Previdéncia Social,
base 1900;

ll. Indice 2 — indice Ponderado do Instituto de Seg@®wsiais Obrigatorios e de
Previdéncia Geral, base 1914;

lll. Indice 3 — indice ndo Ponderado da Direccéo-Ger&lstatistica, base 1914.

Contudo, os trés indices ndo sdo passiveis de cagdmaestrita porque ndo partilham a
mesma base, composicéo e férmulas de calculo; é péssivel uniformiza-los pois o |
e o lll apresentam médias anuais de dados mensaiadice Il corresponde a valores

do més de Julho de cada ano.
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3.2.1 indice das Seis Cidades

Em 1948, e de acordo com as recomendacdes da Eocigerinternacional dos
Estatisticos do Trabalho realizada em 1947, otlistiNacional de Estatistica (INE),
em substituicdo da Direccdo Geral de Estatistmastcuiu um indice “completo” com o
propésito de reflectir as “mudancas no tempo desqw de retalho para o nivel de vida
do pés-guerrad®. Tomou a designacéo de “indice de Precos no Cddsuhe o seu
objectivo era medir as “variacdes dos custos dguotm de bens e servigos utilizados
por uma dada categoria econdmica da populacdo d#mlecide Lisboa, supondo-se
portanto inalterados os habitos dos consumidtfEs"Seguiram-se posteriormente
indices para a cidade do PdftacCoimbrad® Evord®, Viseu’ e Fard®.

Este indice das seis cidades recolhia a estruagaespesas das “familias cujos chefes
de familia fossem operarios, empregados de esosiode comeércio, funcionarios
publicos até a categoria de primeiro-oficial e pssbres primario$® e os factores de
ponderagéo foram calculados com base nos resultiiiss inquéritos as familias e
atribuidos aos bens e servicos constituintes deepdos artigos para o célculo do IPC.

Quadro 2 — Bases, numero de artigos e classes

das seis cidades em 1974

Cidade Base
Lisboa Julho de 1948 a Junho de 1949
Porto Julho de 1950 a Junho de 1951
Coimbra Julho de 1953 a Junho de 1954
Evora Julho de 1955 a Junho de 1956
Viseu Julho de 1955 a Julho de 1956
Faro Julho de 1961 a Julho de 1962

E Boletim Mensal de Estatistica n°9 Ano XXIII, Setemde 1951.
Idem
130 IPC para a cidade de Lisboa comegou a ser jaolino Boletim Mensal de Estatistica n°3 Ano
XXIIl, Setembro de 1951
14 Boletim Mensal de Estatistica n°1 Ano XXVI, Janele 1954
15 Boletim Mensal de Estatistica n°5 Ano XXX, Maio 158
16 Boletim Mensal de Estatistica n°1 Ano XXXI, Janeie 1959
" Boletim Mensal de Estatistica n°9 Ano XXXI, Setembte 1959
18 Boletim Mensal de Estatistica n°9 Ano XXXVI, Setemde 1964
19 Boletim Mensal de Estatistica n°3 Ano XXIII, Setemde 1951
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Quadro 2 — Bases, numero de artigos e classes deis s
cidades em 1974 (continuacéo)
Cidade N2 de bens e servigos N2 de classes
Lisboa 235 6
Porto 246 6
Coimbra 251 6
Evora 242 8
Viseu 246 8
Faro 198 8
Grupos
Lisboa Porto Coimbra Evora Viseu Faro
1 - Alimentagao (inclui bebidas) 1 - Alimentagdo
2 - Vestuario e cal¢ado 2 - Bebidas
3 - Habitagdo 3 - Tabaco e despesas do fumador
4 - Combustiveis e electricidade 4 - Vestuario e Calgado
5 - Higiene 5 - Habitagdo
6 - Diversos (inclui despesas do fumador) 6 - Combustiveis e electricidade
7 - Higiene
8 - Diversos
Fonte: INE, Boletim Mensal n°12, Ano XLVI, Dezembrode 1974

3.2.2 indice de Precos no Consumidor Base 1963

A necessidade de obter um indice de precos no wodsugeral e representativo do

conjunto das capitais de distrito conduziu o INBaamonizacdo dos seis indices de

cidade num UGnico: o indice de Precos no Consunfiiotal” apresentado no Boletim

de Marco de 1975.20

Sendo a formula dos seis indices, as caractedstasinquéritos as familias e o tipo de

preco recolhido (a retalho) o mesmo, restava duefo dos problemas das diferentes

bases, diferentes unidades de articulagédo e nisheeadigos recolhidos. Como tal:

 Para dar a todos a mesma unidade de articulac@iegaagm-se 0s grupos

“Alimentagéo” com “Bebidas” e “Diversos” com “Talme despesas do fumador”

no IPC cidade de Evora, Viseu e Faro. Os seis éadioram organizados em 6

% Boletim Mensal de Estatistica n°3 Ano XLVII, Marge 1975
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grupos de artigos através dos valores das respegermilagens que funcionaram
como factores de ponderacéo para depois se efexctE médias ponderadas;

» Para unificar as bases, tendo consciéncia da®dites estruturas de cada indice,
fez-se a sua conversdo a uma base Unica: o an@68edno a que se reportavam 0s

precos constantes nas Contas Nacionais.

Quadro 3 - Classes, IPg3

Classes

Alimentacéo (inclui bebidas)

Vestudrio e Calcado

Habitac¢do

Combustiveis e Electricidade

P |lwW NP

Higiene

6 Diversos (inclui despesas do fumador)

Fonte: INE, Boletim Mensal n°12, Ano XLVI, Dezembrode 1974

3.2.3 IPC Base 1976

A partir de Marco de 1977 o INE deu inicio a umaaeérie do IP€ com base nos
precos médios de 1976. A série abrangia o Contnerat sua ponderacao resultou das
conclusdes dinquérito as Despesas Familiaresalizado entre 1973 e 1974. Por nao
se dispor dos elementos necessarios a estrutudacama amostra valida, o calculo do
IPCrs N0 incluiu a classe |l “Rendas da habitacolutando-se o “indice total com

excluséo da Habitag&o”.

O Inquérito as Despesas Familiaresve por amostra 17.280 familias com “uma a cinco
unidades de consumo, rendimentos anuais entre as @) 180 mil escudos e cujo
elemento principal fosse trabalhador por conta ukeem™. O inquérito realizou-se
durante uma semana e contemplou o conjunto dagsisgfectuadas pela familia, os
artigos obtidos de forma gratuita e 0 auto conswalorizados a precos correntes,
ficando excluidos os impostos directos, as contydms e quotizacdes (excepto as taxas

para o pagamento de servi¢cos, como as taxas gesée radiodifusio).

21 Boletim Mensal de Estatistica n°10 Ano XLIX, Outnlde 1977
2 Nota Metodol6gica IPC Base 1976
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De todo o conjunto de produtos pertencentes astesis de despesa das familias,
entraram para o “painel” de calculo do lBGs produtos com maior peso percentual no

valor total das despesas:

* Na classe dos Produtos Alimentares e Bebidas farelmidos os produtos com
um peso igual ou superior a 0,05%;
* Nas restantes classes adoptou-se um critério deecdel misto onde era

considerado o peso percentual do produto e a 8izacdo corrente.

Ao todo foram seleccionados 286 artigos aos quaiisatribuida uma ponderacao
percentual que englobava a despesa do consumdigio @m causa e dos outros nao
seleccionados para o painel mas com uma evoluc@oeges semelhante (pressuposto
assumido). Nas imputacGes dos pesos foram segaglasetodologias da imputacéo
directa (foi juntado ao peso de um produto o pesoutro ndo pertencente ao indice
mas do mesmo sub-subgrupo ou subgrupo) e de infuutagdirecta (divisdo
proporcional dos pesos dos produtos nao incluidos).

Quadro 4 — Classes, IP&s

Classes
1 Alimentacdo e Bebidas
2 Vestudrio e Cal¢cado

Rendas e Habitacdo (sem indice
calculado por falta de elementos)

Despesas de Habitacdo

Diversos

Fonte: INE, indice de Precos no Consumidor Base 1976

a) Recolha de informacéo

Os centros de recolha seleccionados (18) cobrigh d& populacdo residente nos
centros urbanos e 17,7% nos centros rurais. Os0 3éslabelecimentos que
forneciam informacédo dos precos a retalho foraracsenados de acordo com os

seguintes requisitos:

* Estabelecimentos com um volume de vendas consilerav
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* Deu-se preferéncia aos supermercados, superpragigerenercados (pelo
seu elevado volume de vendas);

* Eram também recolhidos precos nos estabelecim@&#pscializados por
grupos de artigos e postos fixos em mercados @aqrac

» Para os estabelecimentos com artigos idénticontoddo mesmo centro,
foram seleccionados os que estavam suficientendésttciados entre si;

» Ficaram excluidos da amostra os estabelecimentasxdeas cooperativas

de consumo, cantinas e os vendedores ambulantes.

O numero de registo de precos por artigo e porseldsi determinado por um

critério de proporcionalidade populacional: em cadatro eram recolhidos entre
dois a dez precos por artigo. A maioria da recafa trimestral com o0 espaco
territorial dividido em trés regifes: norte, centrosul. Nem todos os produtos
tinham recolha trimestral, caso da “AlimentacédoebiBas” com recolha mensal

(excepto os “frescos” que eram recolhidos duass/ppe més); os precos da agua,
combustiveis e electricidade com recolha semestrag propinas, livros de estudo
e bilhetes para jogos de futebol com recolha ar@@ahnto ao método de recolha

dos precos:

* Os precos eram recolhidos durante uma determinaarsan completa de

cada més;

* Os precgos recolhidos referiam-se a transaccOoedathoede pagamento
imediato;

« E n&o eram recolhidos precos de saldo, promocacgartaento ou

campanha.

b) Metodologia de céalculo

Primeiro era calculado o preco médio de cada poodutivés da média dos precos
registados em cada recolha:

(20)
Onde:

= Pm; € o preco medio do artigano periodo correntg
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= P, €0 preco do artigbno periodo correntg

* n € 0numero de precos registados.

Em seguida calculava-se o indice do Produto:

o= 2™ 100

= I, €oindice do artigp no periodo correntg
Pm;, € o preco medio do artigano periodo correntg
= Pmy, € o0 prego medio do artigano periodo base O.

Depois determinava-se o Indice de Classe onde mgay por indices do tipo
Laspeyres 0s sub-subgrupos, subgrupos, grupossesla

I XLV
at —
X Vo

(22)

I, € o indice agregado a nivel de sub-subgrupo, spbggrupo ou classe
no periodo corrente
= ], éoindice de cada rubrica a agregar no periodertet;

= V, € o valor em percentagem da despesa de cada robrmiodo base 0.

Posteriormente era calculado o indice Total:
=== (23)

= Iy, € o indice total no periodo corremte
= ], éoindice de classe no periodo corrente
= V., € o0 valor em percentagem da despesa corresporaleata classe face

a despesa total no periodo base 0.

Por fim, obtinha-se o indice Anual através dos psegédios anuais:

2%31 i=1Djte
Pmy, = W (24)

= Pmy € 0 preco médio anual do artifjo
" P, € 0 preco do artigpno periodo corrente

* n é 0 numero de precos registados no periodo cerrent
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3.2.4 |PC Base 1983

A partir de Marco de 1983foi iniciada uma nova série do IPC com base nesqwx
médios do ano de 1983.

Quadro 5 — Classes, IPgs

Classes

Alimentacdo e Bebidas

Vestuario e Calgado

Habitacdo

Conforto da Habitagdo
Saude

Transportes e Comunicagoes

Ensino, Cultura e Distrac¢ao

Tabaco e Despesas do Fumador

O W N Unn |~ W|IN| (P

Outros Bens e Servigos

Fonte: INE, indice de Precos no Consumidor Base 1983

O ambito geogréfico do IRgera constituido pelo Continente (total, urbanaral), a

cidade de Lisboa e a cidade do Porto.
A populacao de referéncia estava dividida em dstigi®s:

l.  Série A: “populacao total sem limitagdes dimensimnde rendimento e
de categorias socioprofissionais, para os indice<dntinente”24 (total,
urbano e rural);

II.  Série B: estrato especial constituido por “agregamom 1 a 5 unidades
de consumo com chefe de familia pensionista owltnador por conta de
outrem, e com rendimentos anuais entre os 100.000s e800.000
escudos”25, para os indices do Continente urbadade de Lisboa e cidade

do Porto.

Assim eram calculados seis indices: trés parai@ Adcontinente, total, urbano e rural)

e trés para a série B (Continente urbano, cidadéstiea e cidade do Porto).

3 Boletim Mensal de Estatistica n°3 Ano LX, Marcol®88
4 Nota Metodol6gica IPC Base 1983
*dem
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a) Recolha de informacéo e painel do indice

Foi seleccionada uma amostra da totalidade do &ghuo populacional (25
aglomerados). Dos estabelecimentos de cada agldmeram recolhidos entre 2 a
15 precos por produto, dependendo da dimensdo domagdo e das

caracteristicas dos produtos.

Eram recolhidos mensalmente 30.000 precos, e odméle recolha era o existente
da série 1P

e Recolha directa efectuada pelos entrevistadores IfE nos
estabelecimentos e na ultima semana completa d¢an&stabelecimentos
da amostra ndo variavam para garantir a permanéasiaaracteristicas dos
produtos);

* Recolha dos precos de transaccéo a retalho (pagamediato).

Em relagédo a periodicidade da recolha, a “Alimeitag Bebidas” e os “Produtos
de utilizagéo corrente” eram recolhidos mensalmergéProdutos frescos” (frutas,
legumes, peixes) tinham duas recolhas por més Baes5de 15; e os restantes
produtos tinham uma recolha trimestral, exceptorapinas e 0s manuais escolares
com recolha anual no inicio do ano lectivo, os @segos bilhetes para jogos de
futebol com recolha anual no inicio da época, é@@ss e servicos com tarifas

fixadas oficialmente com registo perante alterag@sstarifas.

A estrutura da despesa das familias usada pamstwghio do painel foi construida
a partir das conclusdes dioquérito as Receitas e Despegammiliares realizado
entre 1980 e 1981. Na construcao deste painel seleacéo dos produtos foram

tomados em consideracdo 0s mesmos pressupostos €.

Nas imputacbes dos pesos continuaram a ser segailasietodologias de
imputacdo directa e imputacdo indirecta. E foramolledos precos de 4.800

estabelecimentos com caracteristicas idénticad@t’3Gs.

b) Metodologia de calculo

O IPGg;3 continuou a seguir a formulacdo de Laspeyres a sothetodologia de
calculo do IPC76.
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3.2.5 |PC Base 1991

Em Janeiro de 1982foi adoptada a série de 1991, tendo por basaqsiritos aos
Orcamentos FamiliareIOF) realizados entre 1989 e 1990 no Continenteag
Regides Autonomas dos Acores e da Madeira. Parsfagar as necessidades de
informacéo estatistica regional de natureza ecarwsucial, e para adoptar 0s
procedimentos estatisticos comuns no contexto civémia foram calculados indices
de precos a nivel NUTS Il (o chamado NUTE”|[)Continente, Nacional e para as

cidades de Lisboa e Porto.

Foi recolhida a estrutura de consumo da totalidizdpopulacdo dado que as estruturas
de consumo “Populagédo Total” e “Estrato Especial1®lGs, com ordens de grandeza
aproximadas, tinham conduzido nos ultimos anos a ewolugdo similar e porque a
nivel comunitario tinha sido defendida uma harmagéo dos indices de precos,

principalmente na escolha da populacao de refexgracia fins comparativos.

Paralelamente, o INE continuou a elaborar os isditteestrato populacional idéntico
ao definido nas séries de 1976 e 1983, com escaddmndimento actualizados para os

niveis de 1989/90. Assim o INE divulgou duas séries

I. Série A: total da populacdo (nacional, Continemsiete indices nivel
NUTS Il e um indice para cada classe de despesa);

Il. Série B: “para agregados com uma até cinco uniddeesnsumo cujo
chefe de familia fosse um pensionista ou um trao@h por conta de
outrem, com rendimentos anuais entre os 360.0@02:860.000 escudc’”

(Lisboa, Porto e Continente).

a) Recolha de informacgé&o

Na seleccao dos aglomerados populacionais opt@oisenanter os aglomerados

cobertos pelo IP§, com nivel de representatividade NUTS II.

De acordo com as recomendacdes internacionaisenado recolhidos menos de

dois precgos por aglomerado (excepto no caso deskgrvicos cujos precos eram

26 Boletim Mensal de Estatistica n°1 Ano LXIV, Janeie 1992
?"\eja-se Anexo 1
8 Nota Metodolégica IPC Base 1991
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fixados em todo o territorio nacional) e no maxitl) em 9.100 estabelecimentos

com as mesmas caracteristicas das séries 83 e 76.

O método de recolha dos precos era idéntico a dequo IPGs no IPGs e em

relacéo a periodicidade da recolha:

Alimentacdo e Bebidas: recolha mensal, excepto roglupos “frescos”
(legumes, peixes e frutas) cuja recolha era fatadias 5 e 15 de cada més
e na semana de recolha;

Vestuario e Calcado, Saude, Tabaco e Despesasndadbu e Outros Bens
e Servigos: recolha trimestral;

Conforto da Habitacdo: recolha trimestral, except “Despesas com
produtos de utilizagdo corrente” com recolha mensal

Transportes e comunicacdes: recolha trimestralemrco “Imposto de
Circulagdo” com recolha anual no més de saidagisidgao;

Ensino, Cultura e Distracgéo: recolha trimestralego as “Despesas com
servigos de ensino” e “Despesas com livros de ehsiom recolha anual
no inicio do ano lectivo, “Futebol” com recolha ahno inicio da época.
Foram entdo compilados para o indice de 1991: $se$a(idénticas a do
IPC83), 28 grupos, 55 subgrupos, 124 sub-subgr&iasprodutos.

b) Metodologia de célculo

Com a introdugéo do nivel NUTS Il, o célculo doidedsofreu algumas alteragdes.

Primeiro era calculado o preco médio de cada agkxioécentro pela média

aritmética dos precos do produto registados nuerméiado aglomerado:

Onde:

Pm;; € o preco médio do artigono aglomeradd num dado periodo;
P, € 0 preco do artigoj fornecido por cada estabelecimento no

aglomerada num dado periodo;

n é e numero de prec¢os do artjgeegistados no aglomerado
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Em seguida calculava-se o preco medio de cada foredu cada regido (NUTS 1)
através da média ponderada das médias do prpdataglomeradd®®**
P — Y, Pmyj.m;

= K
i=1 T

(26)

" Pm; € o0 preco médio do artigh numa dada regidao num determinado

periodo;
. 7; € 0 ponderador do aglomeradoa regiao;

. K é o numero de aglomerados da regido.

Posteriormente calculava-se o indice simples puityio:

1 =2 100 27)
J ijo

. I; € o indice do artigp no perioda;
" Pm;, é o preco médio do artigsnuma regiéo no periodo
" Pm;, € o preco médio do artigano periodo de referéncia 0.
Da agregacédo dos indices simples por produto dessdis centros, obtinha-se o

indice simples por produto em cada regido, ondpoosleradores utilizados eram

os coeficientes populacionais de cada aglomerado.

Seguia-se o calculo dos indices agregados ao adgesub-subgrupos, subgrupos,

classes e total. Pela formulagao Laspeyres:

X qjo-Djt
L= (=) 1 =ZS- g 2
t 2j4jo-Pjo * i o (28)
Sendo Sjo = _JioPjo [ = & 100
2.j jo-Pjo Pjo

Onde:

= j=1,2,..,nartigos a agregar;

" P € o preco do artighbno periodo corrente

" Pjo € 0 preco do artighno periodo de referéncia O;

% Os ponderadores utilizados resultam do peso poipnk de cada aglomerado com base nos dados
preliminares dos Censos 1991.

% Para os produtos de recolha trimestral, o preaianméensal é a média simples do preco médios desse
més com os dois meses precedentes.
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" a0 € a quantidade do artig&consumida no periodo de referéncia 0O;

" S;o € 0 ponderador do artigano periodo de referéncia O;

" I; € o indice elementar do artigmo perioda.

Por fim, calculavam-se os indices para o Contineageegando os indices obtidos
para as regides até ao nivel de sub-subgrupo (Eog)igcom os respectivos

coeficientes de despesa:

M
L.
Ipe = M (29)

r=11Tr
. I, € o indice mensal ao nivel de sub-subgrupo pamntir@nte;
. I, € o indice mensal ao nivel de sub-subgrupo paggiaq;

" 7, € 0 coeficiente de despesa da regiao

. M é o numero de regides a nivel NUTS II.

Os indices para o pais eram obtidos atraves dgage dos indices do Continente
até ao nivel de subgrupo (4 digitos) com os indioegel subgrupo) das Regides

Autonomas dos Acores e da Madeira.

3.2.6 IPC Base 1997

Em Janeiro de 1988foi iniciada uma nova série do IPC com base naandus precos
observados no ano de 1997. A estrutura da despstaiddice resultou das conclusées

do IOF que se realizou entre 1994 e 1995.

Segundo a nova nomenclatura COICO#s séries principais do IRQividiam-se em
12 classes, 36 grupos, 94 subgrupos e 160 subtgpdsyr

A estrutura nacional de ponderacdo resultou da anéds estruturas de despesa
regionais ponderadas por coeficientes de despésaliaados no ano base de acordo
com a despesger capitaobservada no IOF de 1995 a precos médios de 186mea

variacdo do agregado populacional entre 1995-97.

No célculo do IPg; foram observados 74.752 precos (mais 19% querieaderior,
IPCo1) de 700 produtos em 10.183 estabelecimentos (b28i§). E tal como na série
IPCy;, a recolha dos precos realizou-se na ultima sercangleta do més para a

31 Boletim Mensal de Estatistica n°2 Ano LXX, Feveyale 1998
%2 Classificacéo do Consumo Individual por Objectivo
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maioria dos produtos, e uma recolha trimestral @alapara outros produtos cujas

caracteristicas assim o exigiram.

Quadro 6 — Estrutura COICOP, IPCg7

Classes
1 Alimentacdo e bebidas ndo alcodlicas
Bebidas alcodlicas e tabaco
Vestudrio e calgado
a Habitacdo, agua, electricidade, gas e
outros combustiveis de uso doméstico
Acessorios para o lar, equipamento
5 doméstico e manutengdo corrente da
habitacdo
6 Saude
7 Transportes
8 Comunicagdes
9 Lazer, recreagdo e cultura
10 Educacao
11 Hotéis, cafés e restaurantes
12 Bens e servigos diversos

Fonte: INE, indice de Precos no Consumidor Base 1997

a) Metodologia de calculo

Tal como na série anterior, o IRQutilizou a formulagdo das Laspeyres para
agregar os indices simples. Primeiramente erangagos os indices simples do
painel de variedade do IPC (preco médio mensal rebde na regido) que

resultavam nos indices Regionais. Depois estes agragados através dos

coeficientes de despesa e assim obtinha-se o inaaienal.

A partir do IPG; os precos médios por centro passaram a correspanaedia

geomeétrica dos precos observados nos estabeleosneaim vez da média

aritmética (IPGy).
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b) Alteracbes metodoldgicas no 1P
i. Os fluxos de consumo sem contrapartida monetasm@om arrendamento

ficticio e o autoconsumo) foram excluidos do escquem ponderacdo do
indice;

ii. Os precos de saldo e promocédo foram incluidos, frnaddo o padréo de
variacdo mensal, principalmente da classe do Veste&alcado.

iii. Passaram a ser observados mensalmente o0s pregas/osel ao
arrendamento efectivo (com difusdo no agregadatdft?);

iv. Para arecolha da despesa das familias em pradieitesguros passaram a

ser considerados prémios pagos liquidos das indeges recebidas.

3.2.7 IPC Base 2002

A partir de Janeiro de 20830 INE deu inicio a uma nova série do IPC com ivemse

resultados ddnquérito aos Orcamentos Familiaream representatividade regional
(NUTS 1I), realizado no ano de 2000 a cerca de (ID.Agregados residentes no
territdrio nacional. Os pregos médios de 2002 fomsaumidos como referéncia e

manteve-se a metodologia da série anteriorddPapenas com trés excepgoes:

I. A introducdo de um tratamento sazonal para a catedas Frutas e dos
Produtos Horticolas;
ii. A agregacdo dos indices regionais;
iii. A adopcado de um indice encadeado.

Pretendia-se a harmonizacdo da metodologia de lealmelhorar a precisdo dos
resultados e possibilitar uma actualizacdo maigukete da série. Para além disso, a
adopcao de um indice encadeado em Dezembro deanad@m pratica desde 2004)
permite alteragbes metodoldgicas ao longo da s@rgue melhora a precisdo do
indicador (como a introducdo de novos produtosgvés@o das ponderacdes e novos

regulamentos ou recomendacdes comunitarias sdbiie@).

O IPGy € composto por nove séries principais: um indagional, um indice do
continente e sete indices regionais a nivel NUT®Ddntro de cada série principal,
encontram-se 330 sub-séries de acordo com a naa@rclCOICOP: 12 classes

% Na série IPG; este agregado com a habitacdo era obtido anuareemiPC total excluindo habitacéo
era difundido mensalmente.
3 Boletim Mensal de Estatistica n°2 Ano LXXV, Feveyale 2003
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(idénticas a do IP&), 43 grupos, 99 subgrupos e 176 sub-subgrupoantanalisados
93.159 precos em 12.724 estabelecimentos de 4tbseygograficos.

No IPGy; a inclusdo de um determinado produto para a ag@&irdo painel de artigos

do indice implica a verificacdo de um dos seguiot#8rios:

i. Possuir um valor significativo a nivel do coefideenrcamentak (acima de
0,001%);

ii. Garantir a compilacdo de indices ao nivel de sbigrsios.

Os restantes procedimentos (recolha e tratamerst@ados, estimagdo dos resultados,
politica de difuséo e situactes especiais do calboilindice) sédo idénticos aos seguidos

na metodologia do indice actualmente em vigor:@dP

3.2.8 IPC Base 2008

A série actual do IPE resulta da estrutura de consumo das familias ewsid no
territdrio nacional apurada nlmquérito as Despesas das Familid®EF) realizado
entre 2005 e 2006.

7

Metodologicamente é uma série relativamente idénaicanterior (IPg3), apesar do

IDEF no qual esta baseada ser mais detalhado (anobrte mais recente), que o do
IPCo,. Destaca-se pelo maior grau de detalhe na idestlio e na seleccdo dos
produtos e variedades principais consideradas esgroum indicador encadeado em

Dezembro de cada ano desde 2004.

No IDEF foi pedido as familias que registassem a estrutura diaria de despesa
durante duas semanas como também as despesascercaensal, bimestral e anual.
Tal como nos restantes inquéritos, nem todas gsesas suportadas pelas familias
entram no calculo do IPC, como por exemplo a cordprama casa ou de um terreno
(fluxos de investimento), a aplicacdo de poupangas activos financeiros ou 0

pagamento de um crédito bancario (operacdes daogi@sanceira corrente).

35

Anexo 3
% O coeficiente orcamental para um dado produto ndeterminada regido é definido pekio entre a
despesa de consumo privado do produto na regidmesa e a despesa total em B&S a nivel nacional.
" Boletim Mensal de Estatistica n°12 Ano LXXX, Dezgmde 2008
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De todos os bens e servicos enumerados pelas damélbmo consumo, sao

considerados para o painel de artigos do IPC osotpgelecerem a um destes trés

critérios:

Se despesa realizada pelas familias no produtesemiar mais de 0,01%
do total da despesa (critério da representatividdeespesa nacional do
produto no total da despesa nacional);

Se a despesa regional do produto (a nivel NUTSeflyesentar mais de
0,0025% da despesa nacional (critério da represedtale da despesa
regional do produto no total da despesa naciomaljytos cuja seleccéao
poderia ndo ser assegurada pelo descrito em (i));

Sédo também seleccionados os artigos que, apes@odeumprirem os dois
critérios anteriores, S0 necessarios para garardompilacdo de indices

nacionais ao nivel de sub-grupo.

Para a construgéo da estrutura da amostra dostpsofdtwam seleccionados 45 centros

de recolha de precos de forma ndo probabilistida.4B8 precos de 1.189 produtos),

procurando a maxima representatividade geografick$ os distritos, zonas do litoral,

interior e fronteirasy. Os estabelecimentos foram seleccionados de acordo

Com um volume de vendas suficiente para garamtagdo de existéncias

adequada a observacao da evolucao dos precos;

Pela sua capacidade de distribuicdo de frequépoiaslasse de despesa e
por tipo de estabelecimento;

Por serem representativos das diferentes formdsstiduicao;

E por estarem suficientemente distanciados partarcapevolucdo de precos

em diferentes zonas abrangidas pelo mesmo centexdina.

E assumida estabilidade nas quantidades consuenti@so momento de referéncia da

despesa e o periodo base do indice, e para aizatdal anual dos ponderadores utiliza-

se 0 processo de encadeamento ao més de Dezemlarm dnterior, valorizando a

despesa aos precos do més de Dezembro em causeleacdo também o cabaz de

bens e servicgos.

% Anexo 4
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O IPGyg integra 9 séries principais (nacional, Continentegides nivel NUTS II) com

12 classes (idénticas a do P?@ do IPGy), 43 grupos, 104 subgrupos e 180 sub-

subgrupos.

a) Recolha de informacéo

A recolha dos precos dos artigos pertencentes imelpdo IPC decorre durante

uma semana, normalmente a segunda ou a terceiemaen més de referéncia,

representando o més em questdo. Em relacdo aipetantk da recolha:

Vi.

Os produtos alimentares frescos nao transformatimpinies, frutas e
peixes) sao observados 3 vezes por més, devido aa asantuada
volatilidade;

Os produtos com grande rotatividade de vendao§iv€D’s, DVD’s, ...)
sdo observados uma vez por més e em cada estaimierisdo recolhidos
diversos precos dos exemplares com maior frequéeciendas;

Os produtos cujos precos tém oscilagbes marginaicunto-prazo Sséo
observados trimestralmente através de um processotdcdo mensal da
amostra dentro de cada trimestre a nivel dos ced&gaecolha, ou seja, em
cada més é recolhida um ter¢co da amostra seledzpna

Os produtos que geralmente sofrem uma Unica &dterde preco no ano
civil sdo observados anualmente;

As prestacdes de servigos cujos tarifarios sdo c@igplexos (como nos
transportes, as passagens aéreas por exemplo)négistema proprio de
obtencéo de precos onde séo recolhidos em difsremdenentos e antes da
utilizagéo dos servigos em causa,

Para a maioria dos restantes artigos, a periodieida recolha € mensal.

b) Metodologia de calculo

Tal como nas séries anteriores a formula de cabhwlid®C é dada pela metodologia

de Laspeyres.
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Existem dez séries de IPC publicadas pelo INE duangem o periodo de 1914 a
2010. Contudo, sdo séries isoladas sem uma ligggdgermita a existéncia de uma
série longa de inflagédo. Este € o objectivo empidc nosso trabalho: a construcéo de
uma série longa de inflagcdo com base nas séripeeges no consumidor desenvolvidas

pelo INE, odnputsdo nosso trabalho.

A caracterizacdo do nivel geral de precos a longzg da economia portuguesa,
segundo o IPC, resultara entdo da harmonizacadidasas séries do indice de pregos
no consumidor atrds expostas. Para tal, serdo naaesi formas de ligacdo entre elas
que possibilitem uma série longa e homogénea. &aestetodologia da construcdo da

série longa de precos no consumidor que se segnesso trabalho.

3.3 Metodologia

Apoés 0 enquadramento teorico e técnico, atravésstialo dos aspectos conceptuais da
teoria econdmica e das técnicas estatisticasaddiz na compilagdo dos indices de
precos no consumidor recorrendo a manuais de uiggtés internacionais (OCDE,
Eurostat, 2004) e do proprio INE (Documentos Meldgicos), identificamos as séries
de precos disponiveis desde 1900. Depois de réeslhanalisamo-las ao pormenor
para determinar o grau de detalhe a consideraonstracdo da nossa série longa de
precos. Optamos por uma agregabattom-up isto €, a recolha da informagédo dos
indices foi realizada ao nivel de sub-subgrupo. edtanto, esta escolha limitou o
periodo temporal da série devido as caracteristiaasliversas bases do IPC, pois hem
todas garantem a qualidade e fiabilidade necessaai@a um nivel tdo desagregado de

informagao.

Inicialmente pretendiamos comecar o periodo tenhparaérie longa em 1951, data de
inicio da publicacdo do IPC para a cidade de Lisbdadas as limitacbes de
representatividade das séries até a essa daantudo a opcdo da recolha da
informacdo a quanto mais detalhada possivel tormpossivel a construcdo de uma
série longa com periodicidade mensal desde 1954amAos preferivel apresentar uma

série longa desde 1977 com um elevado nivel déhdet@ invés de uma série desde

%9 Antes de 1951 as séries de precos publicadaserarde um baixo nivel de representatividade, com
uma amostra de pequena dimenséo (baixo numeratigesamprecos, estabelecimentos e familias) e os
métodos seguidos para a construcdo do indice sdcopdaros, o que levanta problemas quanto a
fiabilidade e qualidade das séries.
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1951 com indices numa agregacao superior. Ao pghrmos a retropolacéo das seéries
com o maior grau de detalhe possivel, foi-nos peksibter as séries retropoladas de
nivel superior, garantindo a conformidade e co@swéa integral de todas as séries, e
ainda incluir novas seéries tradicionalmente ndaagas pelo INE, como os agregados

utilizados pelo Banco Central Europeu no estudodésenvolvimentos na inflacéao.

Depois de recolhidas as séries do IPC e de esoathidvel de agregacao, foi iniciada a
construcdo da série retrospectiva de IPC na edeatgrie actual (2008=100) até 1977,
isto €, a nossa série tem como base o0 ano de @808,a extensdo do pormenor que a
série actual tem face as anteriores. Assim tamtepossibilita ao INE o uso da série

para valores de indice futuros, dando continuidasiérie longa.
As séries do IPC que utilizamos na construcao de keédga foram:

= |PCs 1976=100 (calculado entre Janeiro de 1977 e Demede 1987);
IPCs3: 1983=100 (calculado entre Janeiro de 1988 e Demede 1991);
= |PCo: 1991=100 (calculado entre Janeiro de 1991 e Demede 1997);
= |PCy7: 1997=100 (calculado entre Janeiro de 1998 e Demede 2002);
= |PCy2: 2002=100 (calculado entre Janeiro de 2003 e Demede 2008);
= |PCog: 2008=100 (calculado a partir de Janeiro de 2009).
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Quadro 7 — Classes das séries (bases 1976 a 2008)

IPC Base 1976 IPC Bases 1983 e 1991 IPC Bases 1997, 2002 e 2008

1 Alimentacdo e bebidas Alimentacdo e Bebidas Alimentagdo le'bebldas ndo
alcodlicas
2 Vestuario e Calgado Vestuario e Calgado Bebidas alcodlicas e tabaco
Rendas e Habitagdo (sem
3 | indice calculado por falta de | Rendas (sem indice mensal) Vestuario e calcado
elementos)
Habitacdo, agua, electricidade, gas e

4 Despesas de Habitacado Conforto da Habitagdo outros combustiveis de uso

doméstico

Acessorios para o lar, equipamento
5 Diversos Saude domeéstico e manutencgado corrente
da habitacdo

6 Transportes e Comunicagdes Saude

7 Ensino, Cultura e Distracgdo Transportes

Tabaco e despesas do N
Comunicagdes

fumador
9 Outros Bens e Servigos Lazer, recreagdo e cultura
10 Educacdo
11 Hotéis, cafés e restaurantes
12 Bens e servigos diversos

Para tornar todas as bases referidas passivemm@racao, agregamos os artigos em
doze classes, as correspondentes a base de 20@&cik@o afectou a forma de como
0S sub-subgrupos estavam organizados nos subgg@®mo os subgrupos estavam
organizados nos grupos e como 0S grupos estavaniasaes das bases que ndo tinham

a mesma estrutura que a de 2008.

A base de 1976 com cinco classes € muito difedmtease de 1983 com nove classes,
sendo esta também muito diferente da base de I®87doze classes. Para além do
namero de classes aumentar, também aumentou ao ke séries o numero de
grupos, subgrupos e sub-subgrupos. Novos prodatasfsurgindo no cabaz recolhido
e outros desaparecendo. As proprias designacoeagilagactes foram alterando e
todas estas alteracdes obrigaram-nos a ter umdwuidspecial na “arrumacéao” dos

niveis das bases. No fundo tivemos de correspan@strutura do cabaz das séries de
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1976, 1983, 1997, 1997 e 2002 a de 2008. Para uhomentendimento, seguem-se
exemplos do trabalho executado:

» A classe 1 do IP%, Alimentacdo e Bebidas, corresponde a classe 1de 2
IPCos, Produtos Alimentares e Bebidas Ndo Alcodlicasebidas Alcodlicas e
Tabaco, respectivamente. Para reorganizar a clhsde IPGs, 0s indices
correspondentes foram direccionados para uma rgivailga em doze classes
(igual a base de 2008) onde as desagregacdes pmrdesites a produtos
alimentares e bebidas ndo alcodlicas foram arrusadona classe 1 e as
bebidas alcodlicas e o tabaco numa classe 2:

Figura 1 — Exemplo de harmonizacéo das bases (1)

Estrutura Série Longa de Pregos
Estrutura Base 1976 (Base 2008)

Classe 1 - Produtos Alimentares e

Classe 1 - Produtos Alimentares e Bebidas : - o
ndo Alcoglicas e Bebidas Alcodlicas <: SRV
Classe 2 - Bebidas Alcodlicas e Tabaco

 Na série de 1976 o Tabaco pertence a classe 5 idess@s mas segundo a
estrutura de 2008 este item passa para a classes Beabidas Alcodlicas e
Tabaco. Esta passagem de indices entre as clamsgsuoao calculo de um
novo indice para a classe 2, calculo feito atral&ésmédia entre os indices das
bebidas alcodlicas e do tabaco, e as respectivaikep;des:

Figura 2 — Exemplo de harmonizacao das bases (2)

Estrutura Série Longa de Precos (Base 2008)

Estrutura Base 1976 Classificagao Ponderador indice
Classificacio Ponderador indice Classe 2 - Bebidas Alcodlicas e t (A.x+B.y)
Tabaco Y x+y)
Classe 5 - Diversos
Grupo 2.1 - Bebidas Alcodlicas X A
Grupo 5.3 - Tabaco X A
Grupo 2.2 - Tabaco y B

* O IPGs tem dois sub-subgrupos dentro do subgrupo da Ghesignados por
Cabrito e Carneiro. Dado que no fg@s duas carnes estdo agregadas no sub-
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subgrupo da carne de Ovino e Caprino, os indice€alwrito e do Carneiro
foram unidos através de uma média geométrica das ponderacoes, e
reorganizados no sub-subgrupo Carne de Ovino ar@aga base de 2008:

Figura 3 — Exemplo de harmonizacao das bases (3)

Estrutura Base 1976

Classificacdo Ponderador indice

Classe 1 - Produtos Alimentares e Bebidas ndo Alcodlicas e Bebidas Alcodlicas

Grupo 1.1 - Alimentagdo

Subgrupo 1.1.6 - Carnes, miudezas, salsicharia e conservas

Sub-subgrupo 1.1.6.1 - Cabrito x A
Sub-subgrupo 1.1.6.2 - Carneiro y B

Estrutura Série Longa de Precos (Base 2008)

Classificagao Ponderador indice

Classe 1 - Produtos Alimentares e Bebidas ndao Alcodlicas

Grupo 1.1 - Produtos Alimentares

(A.x+B.y+C.2)
Subgrupo 1.1.2 - Carne xX+y+z _—
(x+y+2)
Sub-subgrupo 1.1.2.3 - Carne de Ovino e Caprino
- Cabrito x A
- Carneiro y
- Restantes carnes de ovino e caprino z C

* No IPGg 0s sub-subgrupos Peixes Frescos e FrigorificadoBe&xe Congelado
estdo separados, 0 que nao acontece na estrutiC®O@@e 2008. Como tal, os
seus indices foram unidos pelas suas ponderac@esrugnados” no lugar
correspondente a base de 2008;

* Na base de 1983 os Servicos de Reparacdo da @ladseEnsino, Cultura e
Distrac¢des incluiam os produtos elementares: agydara gira-discos,
reparacdo de gravador e gira-discos, reparacaceldeisbr. Observando os
produtos elementares da base de 2008, reorganizarsals-subgrupo de 1983
no da Reparacdo de Equipamento Audiovisual, Fdiogré de Processamento
de dados na classe 9, grupo 9.1, subgrupo 9.lbastade 2008;
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* Na série de 83 o subgrupo Livros, Jornais e Paxi&dda classe 7 tem como
produtos elementares: livro recreativo, revistepgbsemanario, jornal diario. O
produto com maior ponderagdo, e maior ponderagdatvieface as restantes do
mesmo subgrupo, é o livro recreativo. Como taleeadordo com a estrutura
COICOP de 2008, este subgrupo foi alinhado combaessbgrupo Livros na
classe 9, Lazer, Recreacdo e Cultura, na impadgsilé de separar todos o0s
produtos elementares e agrupa-los nos respectigasds da base de 2008;

* Na base de 1991 os sub-subgrupos Servicos, Reé#osaubgrupo Acessorios
de Vestuario da classe 2, Vestuario e Calgcadop as@rganizados no sub-
subgrupo Outros Artigos e Acessorios de Vestuaaocldsse 3, Vestuario e
Calcado, da base 2008, fazendo a média geométscaés indices com as suas
ponderacoes;

* No IPGy eram calculados nove sub-subgrupos no subgrupd/lddgcamentos
(como analgésicos e psicofarmacos), classe 6. Gonta IPGg apenas existe
um sub-subgrupo destinado aos Medicamentos e assinove indices foram
agregados num s6 e alinhados com a classificac2008

* Na série de 2002 dentro dos Pequenos Electrodamogsta classe 5, Acessoérios
para o Lar, estavam os sub-subgrupos Pequenosdaiectésticos e Maquinas
de Tricotar. Dado que em 2008 deixaram de serhigmd precos de maquinas
de tricotar (por ja ndo ter um peso significativo cabaz das compras do
consumidor, segundo o IPC), o indice deste subrapbdoi agregado com os
dos Pequenos Electrodomésticos da base de 2008;

e Asrendas, apesar de terem uma classe propria ddsae de 1976, s6 entraram
para o calculo do IPC em 1998 (base de 1997). OjliNffica este facto pela
falta de elementos necessarios para a contabiizacélecta mensal dos precos
das rendd& Para tentar compensar, o INE juntou ao célculdéPdd as rendas
em 1988 mas numa base anual. No entanto e pai@ ®mossa série longa o
mais completa possivel, decidimos incluir o valoua das rendas a partir de
Janeiro de 1988 até Dezembro de 1995 numa baseaim&aa periodos
anteriores soO nos foi possivel completar o valoa pa rendas mensais no ano de
1987" com valores compatibilizados com a base de 19&83.ahb de 1996

incluimos na série longa valores mensais recolhjuele INE mas que nado

40 Nota Metodoldgica IPC Base 1976
“! valores publicados naublicacdo de Janeiro de 1988 — Quadro |I
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foram incluidos no célculo do IPC. Portanto, at86l8 nossa série ndo possui
valores para as rendas (nem ponderadores) e a gartl987 a série fica
completa com os indices da habitacdo numa baseamens

S&o inumeras as situacOes idénticas as exempéBcdhsicamente, “arrumamos” 0s
sub-subgrupos de cada base (1976, 1983, 1991,€19902) nas doze classes da base
de 2008. Tal pressupds o calculo da maioria ddasdadle todos os subgrupos, grupos e
classes afectados através das ponderagfes deutadabgrupo. A estrutura das seis
bases de IPC foi desta forma reorganizada de acwmmoa estrutura COICOP da base
de 2008, sendo necessario em muitos casos ir atéivab de produto elementar,
“arrumando” também as ponderacdes dos sub-subgeimadculando os respectivos

indices.

Em 2004 o INE decidiu alterar a metodologia dewalcdo IPC com a introducéo de
ponderadores actualizados numa base anual, pateonael qualidade do indice ao
tornd-lo mais fiel & realidade em constante mutagZara seguirmos a mesma
metodologia e com a vantagem de termos estrutueapothderacdo actualizadas
anualmente, calculamos os ponderadores actualizagwoecos de Dezembro de cada
ano anterior para todos os anos entre 1977 e 2bi®ndo assim os ponderadores que

actualizam os indices numa base anual.

Neste sentido foram mantidos os indices e os paddess a nivel de sub-subgrupos de
1977 (anoj) e trabalhados os indices e ponderadores dos segsintes. Os

ponderadores actualizados a precos de Dezembro fafgulados da seguinte forma:

12,j—1,ssg
j,ssg — pj—1,ssg Nio encadeado/
P P X 100 (30)

Onde:

Ii,j—1,n1’ve1
Nio encadeado

(sub-subgrupossg, subgruposg, grupo g ou classec, ie€{1,12} e

€ o indice IPC do mé&s anoj de um determinado nivel

j € {anos em que a base vigorou};

Ii,j,nivel

i,jnivel — "Encadeado .
" IN:?lo encadeado ~ IlZ,j—l,nivel X 100;

Encadeado
= PS8 corresponde ao ponderador ndo encadeado dg aponivel do
sub-subgrupo;

65



Série Longa de Inflagcao

= PI=15%8 corresponde ao ponderador ndo encadeado dp-arcao nivel

do sub-subgrupo.

Apo6s calculados os ponderadores actualizados, @gémnnecessaria que a sua soma

anual seja igual a 1. Como tal, recalculamos osl@mmlores actualizada®'{*

’j,SSg = ’j,SSg = P’j_l'ssg .
Se ZP 1 = P Ssg P15 (31)

ssg

Depois de corrigidos os ponderadores, agregamoxles e os ponderadores dos sub-
subgrupos para obter os indices e os ponderadoeesideis superiores (subgrupos,
grupos e classes), resultando na actualizacdo dadatios os indices ndo encadeados a
todos os niveis:

piso= ) P (32)

Ssg € sg

Ou seja, os ponderadores dos subgrupos dg amorespondem a soma de todos o0s
ponderadores dos sub-subgrupos pertencentes acsilsgiiupos do ang. O mesmo

para os restantes niveis dos ponderadores:

plig = z plisg e plic = z p'i.g (33)

e gEc
E para os indices:
i,j,5sg 1j,ssg
Ii,]',Sg . Zssg E€sg INﬁo encadeado XP (34)
Nio encadeado — Zssg €sg P'issg
i,j,sg 1j,sg
[i’j’g _ ng €g INao encadeado ¥ P (35)
Nio encadeado — Z P'isg
SgeEg
i,j,sg 1j,59
]i’j’g _ ng €g INao encadeado X P (36)
Nio encadeado ~— Z pP'isg
SgEg
i.j.9 1,9
ijc _ Zg EcC INao encadeado X P (37)
INﬁo encadeado — p'j.g
Qgec

42 Anexo 5
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Com os indices ndo encadeados e as ponderacoedizadas para todos os niveis

procedemos ao encadeamento dos indices:
It

i,j _ 712j-1 Nio Encadeado
IEncadeado - INﬁo encadeado X 100 (38)

Por fim rebaseamos a séfi®77,2010] para 2008=100:

- 1Y
b200841,J _ E dead
IEncadeado - 212 IiT,lZC(C)lOga 0/ X100 (39)
)
12

i=1"Encadead

Onde:

bzooslu
Encadeado

€ 0 indice encadeado no méslo anoj rebaseado para

2008;

i e N )
" 1§ cadeado € O INdice encadeado no miéw anoj;

12 Ii,2008
=1 Encadead"/lz € a média anual do indice encadeado no ano de 2008.

Ficamos entdo com a série longa a nivel de subagpbgsubgrupo, grupo e classe
desde Janeiro de 1977 a Dezembro de 2010. Quartalige total mensal, este é dado
pela soma de todos os indices do mesmo més adeiwlb-subgrupo, ou de subgrupo,

Ou grupo ou classe:

b2008 .. .. ..
ITOTAL,l,] _ bZOOSIl.J.SSg _ bZOOSIlJ'SQ —
Encadeado ~ Encadeado ~ Encadeado —
ssg sg
_ E b20087i,j,9 _ b200871L,j,c
- IEncadeado - Z IEncadeado (40)
g c

No final temos uma série construida com base ens@lFSubgrupos que dao origem a
103 subgrupos, 42 grupos e 12 classes. Este névelethlhe traz um conjunto de

vantagens perante as outras séries longas de paguaislicadas:

i. Elegancia formal na apresentacéo dos dados, quetpeeproduzir o total a
partir do nivel mais elementar. Esta originalidgaessibilita uma analise
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econdmica mais aprofundada que as outras sériesstmas” ao trocos do
IPC,

i. O elevado nivel de desagregacdo, que permite reoongEategorias
tipicamente utilizadas pelo BCE, categorias objed#o interesse para a
analise econOmica pelo elevado impacto que témndicd total e que néo
sao reproduzidas pelas classes do IPC.

Para comprovar a qualidade da série longa conatreddhparamos os valores e as
variacbes mensais do indice total da série comndges e variacbes mensais

publicados pelo INE ao nivel total nacional panmesmo periodo em analise (Grafico
1).

Entre Janeiro de 1977 e Dezembro de 2010 os indaleslados e os publicados pela
taxa de variacdo homologa diferem em média -0,0248s variacbes divergem -

0,000513 Estas diferencas estatisticamente irrelevantégava a série longa obtida.

Grafico 1 - Taxas de Variagdo Homoélogas
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=== Taxas calculadas  e===Taxas publicadas

Como se pode observar no Grafico 1 as taxas porcaésladas coincidem com as

taxas publicadas pelo INE. A Unica excepcao ocamiee 1987 e 1997 mas tal deve-se

43 As diferencas ndo foram calculadas entre Janeird983 e Dezembro de 1997 uma vez que a nossa
série inclui a habitac&o e os indices publicados pélo que, ndo sdo indices passiveis de comparaca
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ao facto dos indices calculados incluirem as readaontrario dos indices publicados,

que soO incluiram a habitacdo numa base mensatingeai 998.

No Anexo 6 estdo expostos os resultados dos indlasgaxas de variagdo homologa e
variacdo dos ultimos 12 meses em termos anuaesgsat2 classes da estrutura da base
de 2008 e para a agregacao do BCE. Devido a gsed&eonfidencialidade e para a
seguranca do trabalho estatistico do INE, estdesaptados apenas os resultados ao
nivel das classes. Decidimos também apenas cabscdados numa base anual e nao
mensal devido a grande extenséo dos resultadatoskdinivel mensal. Posteriormente
o INE divulgara a série longa numa base mensalatoto possivel o conhecimento de

todo o nosso trabalho.
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4 Resultados e exploracdo dos dados

4.1 Série Longa de indice de Precos no Consumidor

O processo de conjugacdo e harmonizacdo das ses ble indices de precos no

consumidor, exposto no capitulo anterior, resultauseguinte série longa mensal de
precos numa escala aritmética e logaritmica:

Grafico 2 - IPC 2008=100
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Grafico 3 - Log(IPC 2008=100)
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Como podemos observar no Grafico 2, o indice dgograpresenta uma clara tendéncia
de crescimento. Aumentou a uma velocidade rapidiee e®77 e 1984, e até 2008
continuou a crescer mas a um ritmo menos acele@dminando num decréscimo
entre 2008 e 2010. Esta andlise é comprovada pelficG 3, o logaritmo da série
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longa, onde com a variancia suavizada, € possieeficar uma tendéncia de

crescimento com uma maior velocidade até 1984 egueca a estabilizar em 2006.

Outra andlise interessante esti na agregacéo ddqukp Banco Central Europeu, com
a divisdo entre os bens e 0s servicos:

Grafico 4 - Agregacao BCE: Bens e Servigos
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Grafico 5 - Logaritmo: Bens e Servigos
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Como ¢é visivel nos Graficos 4 e 5, o indice dossb&smpre foi superior ao dos
servicos, ambos com tendéncias crescentes e atzdeste 1984. Em 1992, a taxa de
crescimento do nivel geral de precos dos bens @raegiminuir e a dos servigos

mantém-se elevada, levando o indice dos servica20&® a ultrapassar o dos bens. Os

servicos passam a ter um maior impacto no totahdwe de precos e as tendéncias
crescentes dos dois agregados comecam em 2007Tuarate
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Grafico 6 - Bens e Pregos Internacionais
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Comparando os bens com o0s precos internaciona#gi¢Gi6), podemos verificar que

oS primeiros tendem a seguir, por vezes com alguasa os segundos. Tal deve-se ao
facto de Portugal ser uma pequena economia ghecgatakerque importa uma parte

significativa dos bens finais que consome. Se esqsr internacionais estao a subir, a
importacdo dos mesmos aumenta o nivel de pregasmttraduzindo-se no aumento
do indice de precos dos bens. Deste modo, os besglerados na agregacédo do BCE
podem também ser referenciados como bens traneageis, isto é, bens em que a
producdo domeéstica esta sujeita directamente doo@mcia externa; da mesma forma

gque podemos afirmar que 0s servigos sao pnmgy aos bens ndo transaccionaveis.

Dentro da categoria dos bens, entre 1977 e 201€pngportamento dos produtos
considerados ndo foi homogéneo. Houve diferencasaeportamento sendo de
destacar o impacto dos bens alimentares nao tramsflos e os bens industriais ndo
energeéticos no total do indice de precos dos l@r&fi¢o 7 e 8). Este impacto foi mais

predominante entre 1992 e 2005.

De destacar também a clara subida do indice dgsgo®s bens industriais energéticos
a partir de 2004, sendo em 2008 o agregado dos dpmanais impacto teve na
evolucéo do indice de precos dos bens, devido idlasualo preco do petréleo ocorrida

nesse mesmo ano.
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Todas as agregacdes apresentam tendéncias cresgeatse estabilizam nos ultimos
anos da série. E também visivel pelo Grafico 8emta@da subida do indice de precos

de todos os agregados dos bens até 1985 e as;0ssildos precos das energias entre
2008 e 2009.

Grafico 7 - Agregacao BCE: Alimentares Nao Transformados,
Industriais Nao Energéticos e Energéticos

120
100
80
60
40
20
0

indice

Jan-77

Ago-78
Mar-80
Out-81
Mai-83
Nov-84
Jun-86
Jan-88
Ago-89
Mar-91
Out-92
Mai-94
Nov-95
Jun-97
Jan-99
Ago-00
Mar-02
Out-03
Mai-05

Nov-06
Jun-08
Jan-10

== Bens alimentares transformados === Bens alimentares ndo transformados

== Bens industriais ndo energéticos Bens industriais energéticos

Grafico 8 - Logaritmo: Alimentares Nao Transformados,
Industriais Nao Energéticos e Energéticos
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=== Bens alimentares transformados == Bens alimentares ndo transformados

=== Bens industriais ndo energéticos Bens industriais energéticos

4.2 Tendéncias no Comportamento da Inflacédo

Pela andlise geral da série longa de precos évpbddentificar um conjunto de
comportamentos tendenciais da inflagdo portuguetsa #8977 e 2010. Parece verificar-
se uma relacdo significativa entre a inflacdo e: poscos das importacdes, 0s

mecanismos de transmissao entre 0os bens transaeeisne 0S bens nao
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transaccionaveis, os custos do trabalho por unidadeuzida e as expectativas

inflacionistas dos agentes econémicos.

Como ja referido, a economia portuguesa € altamelejgendente do exterior,
importando parte dos bens finais. Desta forma, peego das importacbes em moeda
nacional acelera, os precos no consumidor sobem imflaagcdo interna aumenta.
Exemplos disso foram os surtos inflacionistas ird@elonais entre 1973 e 1974, em
1980 e em 2008, associados a crescimentos brustegaglos do preco do petréleo.

Para além das tensGes nos mercados internaciomaigriacdo dos precos das
importacbes pode reflectir variagcbes cambiais dadaonacional, consequéncia das
condi¢des internas da economia e da politica moaet cambial seguida, como
aconteceu entre 1974 e 1989 onde a moeda naciepmadalbu-se mais de 80% (Abreu,
2001) numa tentativa de promover a competitividdde exportacbes, aumentando o

preco das importacoes.

Por outro lado, a importacdo de bens transaccigmévecessarios para a producédo de
bens e servigcos ndo transaccionaveis) a um pre¢® etevado tende a conduzir ao
aumento do preco dos produtos ndo transaccion&veisrescimento desta inflacdo que
€ importada pode gerar uma aceleracdo dos salatiogentando os custos de producao
das empresas, logo, dos custos de trabalho poadmisroduzida (CTUP’s) e do preco
final do produto no mercado. Note-se que para o8JFCS e para 0s precos das
importacdes influenciarem o comportamento da iéafla€ necessario o crescimento da
massa monetaria, 0 que se verificou na década 8@ #Harante o periodo de
depreciacdo da moeda nacional, o que conduziu aoeta portuguesa a segunda
inflacdo mais alta entre os paises da Organizag@ogpCooperacao e Desenvolvimento
Econdmico (OCDE) (Abreu, 2005). Recorde-se, quesangeeriodo foi frequente o

financiamento monetario do défice orcamental.

Por fim, um outro factor caracteristico da inflagistuguesa entre 1977 e 2010 s&o as
expectativas que aceleraram e agravaram a inflagdopor exemplo, exigirem o
aumento nominal salarial e da margem de lucro,ddeai antecipacdo de um provavel
aumento dos precos. O verificado aumento dos cdstggoducédo resulta no aumento

efectivo dos precos e assim ocorre inflacao.
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Parece também verificar-se neste periodo uma ekaie os bens transaccionaveis e
0s precos internacionais (Gréafico 6) e os bens tréttsaccionaveis e as condi¢des
internas da economia (Gréfico 9). Pelo que compnowes graficos, numa pequena
economia aberta como a portuguesa, 0S precos dos transaccionaveis sao
influenciados pelo clima de precos internacionaigjuanto que os precos dos bens néo
transaccionaveis estdo negativamente relacionados as condicbes internas da
economia, como o crescimento do produto. Assimpregsos do consumidor acabam

por reflectir tanto condi¢des internas como intelozais.

Grafico 9 - Bens Nado Transaccionaveis e Crescimento do PIB

Em percentagem
¢
</
N
)

== Bens ndo transacciondveis - taxa de var homadloga

== Crescimento real do PIB portugués

Analisada a série em termos gerais e enumeradgsmportamentos tendenciais da
inflacdo, segue-se uma analise periodizada onde estmportamentos sao identificados

e analisados ao pormenor.
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4.3 Periodizacdo do Comportamento da Inflacdo

Em percentagem

Gréfico 10 - indice de Pregos no Consumidor: Taxas de Variagdo
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O comportamento da inflagdo em Portugal entre 292010 é caracterizado por quatro

sub-periodos de diferentes especificidades:

1)

2)

3)

4)

Um periodo de inflagdo muito elevada e volatil erit®77 e 1984, associada
a fortes depreciacfes do escudo e a um forte orestd da massa monetaria;
Um periodo de reducédo significativa da inflacdaesd©85 e 1993, baseado
na alteracdo da orientagdo da politica monetaGanebial, que deixou de
privilegiar o equilibrio da balanca de transaccéasentes e passou a estar
orientada para o controlo da inflacéo;

A continuacao da desinflacdo entre 1994 e 199%ntegto da participacéo
no mecanismo cambial do Sistema Monetario Europewle a politica
monetaria foi totalmente direccionada para o cumgnito dos critérios de
Maastricht;

E um periodo de relativa estabilidade entre 1929¥) caracterizado pela

adopcédo do euro e do cumprimento dos critérios d&éidJEconomica e
Monetaria.
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4.3.1 De 1977 a 1984: o Periodo de Elevada Inflacao

Gréfico 11 - indice de Pregos no Consumidor: Taxas de Variagdo

(1978-1985)
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Quadro 8 — Taxas de Variacdo do IPC:

1978 a 1985
indice de Pregos no Consumidor
Taxa de Taxa de variagao
variacao média dos ultimos
homodloga 12 meses
1978 25,143 22,669
1979 22,379 23,509
1980 13,139 16,676
1981 24,985 20,038
1982 19,021 22,757
1983 33,687 25,084
1984 21,244 28,885
1985 16,879 19,631

A década de 1970 foi particularmente dificil parcanomia portuguesa: o colapso do
sistema Bretton Woods em 1973, o primeiro choqumlifero entre 1973 e 1974 e a
Revolucdo de Abril de 1974, agitaram a vida pditieconémica e social. A
instabilidade politica e social da Revolugdo amplioimpacto do choque petrolifero
com aumentos salariais, nacionalizacdo de parteedmr produtivo e total do sector
financeiro. Ainda, o regresso dos cidadaos portsggialas ex-colénias aumentou a
populacdo em cerca de 7 por cento entre 1974 e (ihéu, 2001). O resultado foi
uma grave recessado com o produto interno bruto)(RIBair 4.5 por cento em 1975

(Grafico 12) e o desemprego a aumentar graveméniaflagdo, influenciada pelo
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contexto apresentou uma taxa homologa de 25.1gmo @m 1978 (Quadro 8), e como

tal a politica econdmica centrou-se no combateessfio e a0 aumento do desemprego.

Para anular as pressodes inflacionistas do chodudifexo e da aceleragdo dos salarios,
as autoridades portuguesas decidiram manter estdagh de cambio nominal efectiva
do escudo em 1974 e 1975. Contudo, a reducdo des/as cambiais do Banco de
Portugal (Gréafico 17) e a erosdo do poder competitias exportacées portuguesas
levaram o governo a adoptar em 1976 uma politicdegeeciacdo gradual do escudo
(Grafico 16 e 18). E em 1977, perante uma criseBakanca de Pagamentos, as
autoridades foram forcadas a exercer um regimeegieatbrizacédo deslizante da moeda

nacional, acrawling-peg com uma taxa de depreciacdo mensal inicial d& tento.

Grafico 12 - Crescimento Real do PIB Portugués
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-6 Fonte: Banco de Portugal

O agravamento da situacdo econdmica portuguesgoobé negociacdo de um acordo
de estabilizagdo com o Fundo Monetario Internadiffidl) em 1978 que estabeleceu
a desvalorizacdo discreta do escudo (6.1 por cemtoMaio, Grafico 16 e 18), o

aumento da taxa de desvalorizacdo mensal pargarafento e a introducgao de limites
a expansao do crédito bancario de forma a reduzierda de moeda. O equilibrio das
contas publicas e externas foi restabelecido dlac&o acalmou (16.7 por cento em

1980, pela taxa de variagcdo média anual do IPCJdQu3).

Em 1980 as autoridades, motivadas pelo calenddeitoral, orientaram a politica

econdmica para o plano expansionista, revalorizanekcudo em Fevereiro em 6 por
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Taxa de variagdo homoéloga

Taxa de variagdo homologa

Em percentagem do PIB
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Grafico 13 - Bens Industriais (1978-1985)
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Taxa de variagdo homdéloga

1990=100

Em percentagem

Grafico 14 - Energéticos e Precos (1978-1985)
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Grafico 16 - Taxa de Cambio Efectiva Nominal
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Grafico 18 - Taxa de Deprecia¢do Anual da

Moeda Nacional (1972-1992)
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cento e reduzindo os controlos a oferta de créditmtudo era uma época em que a
economia mundial vivia o impacto do segundo chgmpisolifero (Gréficos 13, 14 e 15)
e a politica monetaria expansionista conduziu neveenas contas externas a uma
situacao insustentavel com a Balanca de Transa@Quesntes a atingir os 13 por cento
do PIB em 1982 (Abreu, 2001). A inflacdo apos &saido até aos 13.1 por cento em
termos homoélogos em 1980, voltou a subir até acs [ cento em 1983 (Quadro 8).
E para controlar novamente as contas foi necessddanova intervencado do FMI com
um forte controlo ao crescimento do crédito e unt@nisa desvalorizacdo do escudo. O
equilibrio das contas externas foi hovamente refalulo mas teve como custo uma

recessao (o PIB caiu 2 por cento em 1984, Graf2ye b aumento da inflacao.
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4.3.2 De 1985 a 1993: o Periodo de Desinflagéao

Grafico 19 - indice de Pregos no Consumidor: Taxas de Variagdo

(1985-1994)
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Quadro 9 — Taxas de Variacdo do IPC:

1986 a 1994
indice de Pregos no Consumidor
Taxa de Taxa de variagao

variagao média dos ultimos

homéloga 12 meses
1986 10,582 11,754
1987 9,008 9,345
1988 12,293 10,748
1989 11,707 12,678
1990 13,963 13,624
1991 10,308 11,999
1992 8,903 9,880
1993 6,796 6,789
1994 4,427 5,416

O fraco desempenho da economia portuguesa nosndszaateriores constituiu prova
para as autoridades de que para um crescimenentad era hecessaria uma mudanca

de regime assente na estabilidade macroeconoéreitapeofundas reformas estruturais.

Em 1985 o rendimento repkr capitaem Portugal correspondia a cerca de metade do
da média comunitaria, devido aos baixos niveis melytividade (Grafico 20). Era
necessdaria uma convergéncia sustentada do rendimeaiper capitapara os niveis
europeus. Com o restauro do equilibrio da Balam;drdnsaccdes Correntes, com a

inflacdo e o défice publico em trajectdrias ascetedee acima da média comunitaria
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(14 pontos percentuais (p.p.) € 5 p.p. respectingan@breu, 2005)), foi entdo definido
o Programa do X Governo Constitucional com objestide uma desinflagao

sustentada, consolidacdo orcamental e um conj@ntefdrmas estruturais.

A adesdo a Comunidade Economica Europeia (CEE)aemird de 1986 favoreceu a
situacdo econdmica em Portugal, o impulso necesgzara a concretizacdo do
programa de reformas: reforco da concorréncia dorcade comunitério;
implementacdo de um conjunto de politicas macra@o@as e estruturais adequadas; e
ajudas financeiras da Comunidade. Em resultado,|Bo fer capita expresso em
paridades do poder de compra aumentou para cerc@9dpor cento da média
comunitaria em 1993 (Grafico 20), a inflacdo entnoma trajectéria descendente para
alcancar os niveis compativeis com a politica n@siseteuropeia de estabilidade de
precos (6.8 por cento em 1993, pela taxa de variag&dia anual do IPC, e 2.2 por
cento em 1996, Quadro 9), assim como o défice apahdesceu de 5.9 por cento em
1991 e 2.1 por cento em 1998 (Abreu, 2005), abdoxwalor de referéncia de 3.0 por
cento do PIB, estabelecido no Tratado da Uniao jkai@o

A reducao da inflacdo entre 1985 e 1993 néo fopuroesso continuo. A sua taxa, pela
variacdo meédia anual do IPC, passou de 19.6 pto ean 1985 para 9.3 por cento em
1987. Até 1989 a inflacdo retomou uma tendénciscerge (12.7 por cento em 1989)
mas a partir de 1990 e até 1993 verificou-se ursaadderacédo continua dos precos (de

13.6 por cento para 6.8 por cento, respectivaméntadro 9).

Grafico 20 - PIB per capita (1980-1998)
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O combate a inflacdo como objectivo principal déitisa econdmica em 1985 teve
como instrumento central a taxa de cambio, dadeso plas importacées no processo
inflacionista. A economia portuguesa tinha entraamn ciclo vicioso de inflag&o-
desvalorizacdo cambial e para o quebrar, a poliicabial tornou-se progressivamente
menos acomodaticia, reduzindo a taxa de inflag@ocséocar em causa o equilibrio das
contas externas (Grafico 21). E para controlar gse@ativas inflacionistas, os
aumentos salariais passaram a ser negociados cgembainflacdo prevista e ndo na
passada (Grafico 22 e Quadro 11). Desta forma,cesso de capacidade produtiva,
consequéncia do restauro do equilibrio com os asonk estabilizacdo do FMI,
conjugado com uma evolugéo favoravel dos prec@snationais e com as condi¢cdes
favoraveis da adesdo a CEE, permitiram uma desacéte dos precos acompanhada

por um forte crescimento do produto.

Taxa de variagdo homoéloga

Grafico 21 - indice Cambial Efectivo Nominal e Grafico 22 - Custos no Sector Empresarial e
Pregos (1988-1993) Pregos (1991-1994)
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Quadro 10 — Custos e Precos no Sector Empresarial)((1991-2001)

Taxas de variagdo média anual (%)

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Remuneragodes do trabalho por

empregado (1)

Produtividade por empregado

(2)

Custos de trabalho unitarios

(1)/(2)

IPC 123 100 70 56 43 29 22 26 24 27 44

Fonte: Banco de Portugal

(a)Conjunto da economia excluindo os trabalhadoredas administraces publicas

11,7 11,9 6,7 5,2 5,0 7,0 5,0 5,8 5,5 6,0 5,8
-0,8 0,7 0,9 0,6 2,9 2,7 1,8 1,9 1,2 1,9 0,3

12,6 11,1 5,7 4,6 2,0 4,2 3,2 3,9 4,2 4,0 5,5
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Quadro 11 — Preco das importacdes (1978-1995)

Taxa de varia¢do anual (%)

1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995
Bensde Consumo 53,22 31,42 71,98 56,78 13,00 32,60 2889 22,76 527 813 832
e 5529 42,87 70,76 4507 1697 32,90 32,75 20,70 10,51 11,90 12,10
duradouros
Alimentagdo, oo oo 1309 8159 4602 13,05 2332 27,95 1684 11,60 21,02 11,30
bebidas e tabaco
Alimentagio 87,41 1028 79,02 4554 3,05 3127 29,48 1587 11,13 17,39 13,31
Bebidas 29,83 13536 137,40 55,09 163,30 -23,58 899 22,95 11,90 54,65 -7,35
Tabaco 30,15 177,05 56,36 -838 5899 11,71 259,39 136,03 66,96 74,90 20,34
Vestuario e 70,52 230,36 98,82 57,61 3816 4803 43,09 2681 155 955 14,85
calgado
Outros 20,15 266,33 78,77 64,60 4490 4649 5483 29,46  -253 7,91 11,73
Bensduradouros 50,74 17,27 73,82 7410 810 32,19 23,71 2572  -1,98 226 1,88
Automaveis
ligeiros de 42,28 -10,69 56,10 13535 -1,49 2729 21,45 37,14  -1,00 7,54 -2,18
passageiros
o 73,97 86,92 70,11 13,28 23,57 30,99 2928 20,50 -6,82 3,75 6,30
Electrodomésticos
Mobiliario 39,13 794,68 319,79 19,17 4451 5232 3552 3412 -1542 -522 18,63
Outros 80,66 78,30 92,67 1698 2532 4051 24,86 4,48  -0,17 998 9,30
Energéticos 17,04 39,86 -48,78 1354 592 31,96 12,43 2,30 -1569 17,78 9,40
Total 38,72 7830 92,67 1698 2532 4051 24,86 448  -0,17 998 9,30
IPC 19,63 11,75 9,345 10,748 12,678 13,624 11,999 9880 6789 5416 4,24

Fonte: Banco de Portugal

Contudo em 1988 a economia comecava a apresemi@s sle sobreaquecimento

(Grafico 23) e a inflacdo retomou a trajectériacasiente até 1990, potenciada pela
aceleracdo dos precos das importacfes (Quadrairhlano agricola prejudicado pelas
mas condicdes meteorologicas e pelo desequiliboo mercado laboral. Como
consequéncia, 0s precos dos bens transaccionandéis gansaccionaveis subiram, os
custos unitarios de trabalho aceleraram de 7.&@oato em 1988 para 18.6 por cento
em 1991 (Quadro 10) e a taxa de depreciacdo pricaua do escudo continuou

reduzida apreciando a moeda em termos reais (Gra&fic

Em 1990 os precos dos bens transaccionaveis vaol{aasa uma trajectéria descendente
(Grafico 24) como consequéncia da politica camiigatlesvalorizacdo do escudo. No
entanto, por pressfes salariais e devido a pditiacroeconomicas desequilibradas, os
precos dos bens ndo transaccionaveis continuarssuba até ao final de 1990.
Consequentemente surgiu um diferencial de inflaglice os dois sectores que resultou
num aumento do preco relativo dos bens nédo tralseneis. Simultaneamente,

surgiram outros sinais de sobreaqueciment@cdaomia como o desaparecimento
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do hiato do produto, a deterioracdo da Balanca @uate a reducdo da taxa de

desemprego e 0 aumento dos custos unitarios dahoab

Em percentagem

Grafico 23 - Crescimento Real do PIB e Inflagdo
(1985-1998)
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Grafico 24 - Pregos dos Transaccionaveis e Nao
Transaccionaveis (1985-1994)
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Politicas macroeconémicas crescentemente desegqdaib reforcaram o excesso de

procura na economia e para a controlar, as aut@sdaecorreram a uma politica

monetaria restritiva. Contudo, a manutencao destdeajuro domeésticas elevadas com

uma taxa de cambio administrada (logo, altameng&vigivel) num regime de

desvalorizagéo deslizante, incentivaram a entradanassa de capitais, colocando em

causa a gestao interna da liquidez — é o cham#sloalda politica monetaria.

A sustentabilidade das contas publicas estava esacareceava-se uma nova escalada

da inflagcdo. Perante este cenario, foi progressiwéenadoptada uma estratégia de

politica monetaria baseada na estabilidade cantbialo objectivo intermédio para

atingir o objectivo final da estabilidade de precsn Outubro de 1990 o regime

cambial de desvalorizacao deslizantesrawling peg foi abandonado na tentativa de

introduzir alguma imprevisibilidade na evolucdo texa de cémbio do escudo,

desincentivando as entradas de capitais e preparargtonomia portuguesa para a

participacdo no mecanismo cambial do Sistema MadoeEaropeu (SME).

Em Abril de 1992 Portugal aderiu ao mecanismo cahd® SME com uma banda de

flutuacao de +/-6.0 por cento. Esta estabilidadebeal face a um conjunto de moedas,

também elas caracterizadas pela estabilidade nprfohama forma eficaz de alcancar

a estabilidade dos precos no médio prazo. Mesmm asprimeiro ano de participacéo

no SME foi dificil para o escudo devido ao refe@dthamarqués ao Tratado de Unido
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Europeia em Junho de 1992 que retirou credibilidemlenecanismo cambial, e ainda
devido ao aumento temporario da inflacdo portugeedaeducdo acentuada das taxas

de juro pelo andncio da plena liberalizacdo dosimentos de capitais.

A crise que abalou o mecanismo cambial entre 199098 (e que conduziu ao

alargamento das bandas de flutuacéo para +/-15.0gmbo em Agosto de 1993) teve
como consequéncia a dupla desvalorizacédo do esmsse mesmo periodo. O ciclo de
expansao econdmica estava a chegar ao fim e @&adigecondmica ressentiu-se numa
recessao em 1993 (Grafico 23). Apesar disso, asidades portuguesas mantiveram a
variacdo da taxa de cambio dentro da banda indgaflutuacdo, e a depreciacao
nominal da taxa de cambio no final de 1992 e in@®01993 nédo alterou a trajectéria

descendente da inflagao.
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4.3.3 De 1994 a 1998: a Continuacéo da Desinflacédo

Gréfico 25 - indice de Pregos no Consumidor: Taxas de Variagdo
(1994-1999)
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Quadro 12 — Taxas de Variacdo do IPC:
1995 a 1999
indice de Pregos no Consumidor
Taxa de Taxa de variagao
variagao média dos ultimos
homodloga 12 meses
1995 3,396 4,242
1996 3,089 2,889
1997 2,456 2,189
1998 3,209 2,681
1999 1,897 2,318

Entre 1994 e 1998 a inflacdo continuou caractesizaat uma trajectoria descendente
num periodo marcado pela participacdo do escudoegeanismo das taxas de cambio
do SME. A crise do mecanismo cambial e as desvalpies do escudo em 1993
Grafico 26) nao interferiram com o processo desaifinista: a taxa de inflacdo, medida
pela variacdo média anual do IPC, registou 5.4cpato em 1994 e 2.7 por cento em
1998 (Quadro 12). Em vez de utilizarem os novostésndas bandas cambiais, as
autoridades portuguesas recorreram a aumentos adas te juro oficiais e a

intervencdes cambiais sempre que necessario, ypaeskr a estabilidade cambial.

Consequentemente, entre 1994 e 1998 o escudoear@agtse por uma estabilidade

crescente, critério de Maastricht necessario padeado ao euro em 1999.
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A taxa de variacdo média da inflacdo passou de d@&.&ento em 1990 para 2.2 por
cento em 1997 (Quadro 12). A capacidade que 0 govésve em preservar a
estabilidade cambial desde o alargamento das bdedasom que as expectativas
inflacionistas se mantivessem estaveis, assegurandontinuacdo do processo de
desinflacdo. A presséo para o cumprimento dosriostéle Maastricht (estabilidade de
precos e cambial) também contribuiu para o bom comamento da economia
portuguesa: 0S progressos ha convergéncia nomumaergaram a probabilidade de
cumprimento dos critérios necessarios para a adesauro, a0 mesmo tempo que a
maior probabilidade de participacdo na unido meretiontribuiu para a preservacao
da estabilidade cambial, a convergéncia das taragud e a melhoria do saldo
orcamental. Para além destes factores, a evolugsigrcos internacionais (Gréfico
27), a desaceleracdo dos salarios (Grafico 29narautencéo do produto abaixo da sua

tendéncia, também favoreceram a desaceleracaoetmssp

A evolucao dos precos de importacéo foi principaft@enfluenciada pela estabilidade
da taxa de cAmbio do escudo no mecanismo camb@BMibe pela evolugéo favoravel
da generalidade dos precos internacionais. Como falocesso de desinflacdo ocorreu
nos sectores produtores de bens transaccionavessdes bens ndo transaccionaveis
(Grafico 28) e foi acompanhada pela diminuicdo samento nominal dos salérios,
condicdo essencial & manutencdo da competitividiedeconomia em ambiente de
estabilidade nominal. O crescimento da actividaclenémica conduziu a quedas na
taxa de desemprego (de 7.3 por cento em 1996 parpoB cento em 1997 (Abreu,
2005)) apesar de se manter acima das estimativeisadaxa natural, fazendo com que
as pressoes salariais sobre a evolugcéo dos psgest fracas (Gréfico 29).

Grafico 26 - Taxa de Depreciacdo da Moeda
Nacional (1990-1998)
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Em percentagem
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-4 Fonte: Banco de Portugal
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E ainda de destacar o aumento da inflagdo médi aemistada em 1998 com 2.7 por
cento (mais 0.5 p.p. que em 1997) em consequépncauchento dos precos de alguns
servi¢cos durante a realizacdo da Expo-98 (Grafi)o @& depreciacdo do escudo entre
1997 e 1998 (Gréfico 26) e do crescimento da peotuterna e dos salarios (Grafico

29).

Taxa de variagdo homdloga

Taxa de variagdo média anual

Grafico 27 - Importagoes e Pregos (1994-1999) Grafico 28 - Prec¢os dos Transacciondveis e
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4.3.4 De 1999 a 2010: o Periodo de Inflagdo Moderd

Gréfico 31 - indice de Pregos no Consumidor: Taxas de Variagdo
(1999-2010)
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Quadro 13 — Taxas de Variacao do IPC:

2000 a 2010
indice de Pregos no Consumidor
Taxa de Taxa de variagao
variagao média dos ultimos
homoéloga 12 meses
2000 3,878 2,826
2001 3,812 4,405
2002 3,904 3,580
2003 2,372 3,169
2004 2,488 2,365
2005 2,581 2,277
2006 2,503 3,103
2007 2,677 2,449
2008 0,776 2,584
2009 -0,048 -0,838
2010 2,517 1,405

No dia 1 de Janeiro de 1999 foi iniciada a tercéase da Unido EconOmica e
Monetaria (UEM), tal como previsto no Tratado ddddrnEuropeia. A partir dessa data
a politica monetaria na area da UEM, a zona euassqu a estar a cargo do
Eurosistema, constituido pelo Banco Central EurgisLE) e pelos bancos centrais

dos, na altura, onze Estados-membros da Unido Ewar@pU).
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Até a data, os esforcos do Banco de Portugal pamaprir com os critérios de
Maastricht levaram a queda progressiva das taxagude numa tentativa de
convergéncia aos paises da futura zona euro. Q#tesgeconémicos portugueses
interpretaram estas reducbes como inevitaveis dadacessidade do enquadramento
num novo regime macroecondémico caracterizado &bdidade dos precos. Por esta
razao a queda das taxas de juro levou a um abramt@ardas restricoes de liquidez
motivando o crescimento da procura interna. Paém allisso, a prépria ideia de
participacdo no euro criou um efeito expansionmstgorocura interna por antecipacao
de perspectivas econdmicas favoraveis, levando woersto do consumo e do
investimento. Estas pressdes internas poderianprterocado uma aceleracdo dos
precos mas a verdade € que o primeiro ano deipagt&o do euro foi marcado por uma
desaceleracdo: a taxa de inflacdo, medida pelagZarimédia anual do IPC, registou
uma queda de 0.4 p.p. face a 1998 (Quadro 13)n6uawo privado cresceu a um ritmo
elevado em 1999 (mas inferior a 1998) contribuipd@ o crescimento das importacdes
(Grafico 32) e do défice comercial mas ndo se wiadem significativas pressdes sobre
a inflagdo. Alias, os precos das matérias-primasmercados internacionais (excluindo
0 petroleo) favoreceram o bom comportamento dagafh em Portugal (Quadro 14),
como também a correccdo de alguns elevados aumdmtoecos ocorridos durante a
Expo-98. As Unicas pressoes inflacionistas tivemigem no aumento do pre¢co do
petréleo, efeito este neutralizado pelo processéixdedo do preco dos combustiveis

em Portugal.

Quadro 14 — Principais Indicadores dos Precos Int@acionais: 1999 a 2005

Taxas de variagdo média anual (%)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Precos de importac¢ao de mercadorias

Total -0,6 9,4 -0,3 -2,2 -2,2 2,1 2,9
Total excluindo combustiveis -2,0 5,0 0,5 -1,7 -2,9 0,8 -0,6
Bens de consumo 0,5 4,0 3,4 -0,5 -2,9 -1,7 -2,9
Bens de consumo alimentar -1,8 -3,9 1,1 -0,9
Bens de consumo nao alimentar 0,2 -2,4 -2,9 -3,7

Prego internacional de matérias-primas

Preco do petréleo (Brent Blen), EUR 41,0 83,0 -9,8 -4,9 -5,0 21,4 45,0
Prego de matérias-primas ndo energéticas, EUR -6,4 20,4 -8,0 2,9 12,6 22,1 6,2
IPC 2,3 2,8 4,4 3,6 3,2 2,4 2,3

Fonte: Banco de Portugal
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Taxa de variagdo homdloga Taxa de variagdo homdloga

Taxa de variagdo homdloga

Grafico 32 - Importagdes e Pregos (1998-2001)
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Grafico 34 - Bens Industriais (1990-2003)
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Grafico 36 - IPC: Agregado Bens Industriais
Energéticos (1990-2003)
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Grafico 33- Bens Alimentares (1990-2004)
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Grafico 35 - Energéticos e Pregos (1990-2003)
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Grafico 37 - IPC Total Excluindo Bens
Alimentares Nao Transformados e Industriais
Energéticos (1990-2003)
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Entre 1999 e 2001 a taxa de inflacdo em Portugdd, yariacdo média anual do IPC,
aumentou de 2.3 por cento em 1999 para 4.4 poo camt 2001 (Quadro 13). Tal
deveu-se essencialmente a variagfes anOmalasudes gdgegcos (como o caso dos bens
alimentares, Grafico 33), ao aumento da inflac&erea e a um elevado crescimento
das remuneracdes por trabalhador (Quadro 15). @sdienentares ndo transformados
contribuiram especialmente para a aceleracdo ég®$no consumidor neste periodo
pelo surgimento de noticias relativas a surtosanchs entre 0os animais e pelas mas
condicbes meteoroldgicas no inverno de 2000/20Gil.ni@sma forma os precos no
consumidor dos bens energéticos ajudaram signifecaente o comportamento da taxa
de variacdo homologa do IPC (Gréficos 35 e 36).

O aumento da inflagdo em Portugal entre 1999 e P&fdctiu também a transmissao
aos precos no consumidor dos significativos aunsemtos precos internacionais
(Quadro 14), acentuados pela depreciacdo do ewra Blém disso a taxa de
desemprego observada permaneceu em niveis inferame das estimativas para a
respectiva taxa natural, provocando pressoes aglaobre a evolugcao dos precos.

Quadro 15 — Custos e Precos: 1996 a 2003

Taxas de varia¢do homaloga (%)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Remuneragoes do trabalho por

5,6 5,6 5,4 5,5 5,8 4,6 3,0 2,6
empregado (1)
Produtividade por empregado (2) 2,0 1,8 1,6 2,8 1,3 0,7 0,2 0,0
Custos de trabalho unitarios

3,6 3,7 3,8 2,7 4,4 3,9 2,8 2,7
(1)/(2)
IPC 3,4 3,1 2,5 3,2 1,9 3,9 3,8 3,9

Fonte: Banco de Portugal

No dia 1 de Janeiro de 2002 o processo de sulgaiigio escudo pelo euro foi iniciado
e gerou-se entre 0s agentes econdmicos um sentierguspeita de que a conversao
iria gerar aumentos de precos. No entanto, e péana @ alguns efeitos associados ao
processo de conversao relacionados com arredontizsnertom custos adicionais na
preparacdo do comércio para a nova moedan@su cosfs o impacto da converséo
sobre o indice de precos no consumidor foi apeadsaip.p. (Santos et al, 2002). Esse
mesmo impacto teve origem em bens e servicos caooprdrequentemente e
geralmente pagos em numerario (como um café, ufagde num restaurante ou um
bilhete de cinema, Gréaficos 41 e 42), deixando cmssumidores a impressao de

aumento do nivel geral de precos com a introdugaeudo. A verdade é que entre 2001
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e 2005 a taxa de inflagdo caiu de 4.4 por cent@@@i para 2.3 por cento em 2005
(Quadro 13).

O processo de desinflacdo ocorrido neste periodeudse sobretudo a uma reducéo dos
precos relativos de importacdo de bens de cons@réfi¢o 43), a diminuicdo dos
custos unitarios de trabalho (Quadro 14) e a gtadwthucdo do preco dos servicos
(Grafico 38). Os precos dos bens importados dimamui reflectindo a apreciacéo
recente do euro (Graficos 39 e 40) e a evolu¢cadqdes internacionais de matérias-
primas (Quadro 14), num contexto de inflacéo irgelonal reduzida. Contudo, o preco

dos combustiveis ndo seguia a mesma trajectoria.

Em 2002 foi estabelecido um novo regime de fixadégrecos dos combustiveis no
consumidor numa base mensal, tornando a evolucsiesd@recos mais sensivel a
cotacao internacional do petréleo. Esta mudangazia-se no aumento dos precos dos
combustiveis no consumidor e em alguns sectoresvet ao preco dos combustiveis
COmo 0 gas e os servicos de transporte (Graficod51446 e 47). Apesar deste aumento
do prec¢o dos energéticos, a inflacdo manteve-aguainente estavel entre 2001 e 2005

Em 2002 foi estabelecido um novo regime de fixag@@recos dos combustiveis no
consumidor numa base mensal, tornando a evolucdiesd@recos mais sensivel a
cotacédo internacional do petrdleo. Esta mudangaizia-se no aumento dos precos dos
combustiveis no consumidor e em alguns sectoresvets ao preco dos combustiveis
COmMO 0 gas e 0s servigos de transporte (Graficod5416 e 47). Apesar deste aumento
do preco dos bens energéticos, a inflacdo mantevelaivamente estavel entre 2001 e
2005 devido aos desfasamentos de 1 a 2 anos santssdo das variagbes do preco da
energia aos restantes precos na economia, e paljpocamento favoravel dos precos
de importacdo das mercadorias excluindo os conveisstipela crescente integracédo de

produtores a baixos custos na economia mundial.

O forte crescimento das economias em desenvolvon&specialmente as asiaticas,
tem contribuido para o aumento do preco do petrglewa além das guerras em

territorios produtores de petréleo, como a gueor&rajue e, mais recentemente, a onda
de revoltas no Médio Oriente). No entanto, a crgsc@articipacdo das economias

produtoras a baixos custos no mercado cambial esadb a uma diminuicdo dos

precos das importacfes de varios tipos de ben®mgumo, ajudando a contrariar o

impacto da subida dos precos da energia sobreegegpno consumidor.
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Taxa de variagdo média anual

Em percentagem
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Grafico 40 - Taxa de Deprecia¢do da Moeda

Grafico 38 - Precos de Importagao de

Mercadorias (1999-2005) Pregos (1995-2005)
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Grafico 41 - IPC: Agregado Servigos (1999-2010)
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De destacar ainda a queda gradual (ap6s uma adargubida) dos precos dos servicos,
apesar da subida pontual aquando da realizacaamp&dnato Europeu de Futebol em
2004 (Gréfico 50). Da mesma forma, os precos dos besaceleraram reflectindo a
desaceleracéo dos precos dos bens alimentaresan&fotmados e dos precos dos bens

industriais energéticos (Grafico 49).

O periodo de 2005 a 2010 foi caracterizado por atosee descidas intercalares da taxa
de inflagdo, com a maior percentagem média anua@d6 (3.1 por cento) e a menor
em 2009 (-0.8 por cento), fazendo uma média dedr.8ento nos seis anos em questao
(Quadro 13).

Entre 2005 e 2006 o aumento da taxa de inflagdewds® sobretudo ao agravamento da
tributacdo indirecta, a aceleracdo dos precos dgsortacbes de produtos néo
energéticos (Grafico 51) e a queda do preco dalpetmos mercados internacionais
(Grafico 52). No entanto, em 2007 a taxa de inflagditou a diminuir principalmente
pela queda dos precos dos bens energéticos (GEffjce dos precgos internacionais de
matérias-primas e dos produtos ndo energéticoseadamente, bens de consumo néo
alimentar. Esta evolucéo beneficiou da acentuadecegao do euro nos ultimos meses
de 2007.

Em 2008 a taxa de inflagao registou um ligeiro antméace a 2007 de cerca de 0.8 p.p.
em resultado do aumento dos pre¢os das import§Giétco 43). Em termos médios

anuais, a evolucdo dos precos das importacoedaesih conjugacdo da queda dos
precos das importacdes dos bens de consumo e dassdeeequipamento com a

desaceleracdo dos precos das importacdes dos mtenmédios e a aceleracdo dos
precos de importacdo dos bens energéticos.

Entre 2005 e 2008 a inflagdo em Portugal mantevelaévamente estavel em termos
meédios anuais e a participacdo na area do eurolmgnotmuito para esta estabilidade
devido a estabilizagdo das expectativas de inflagdadorno de valores préximos da
média da &rea, favorecendo também a evolugéo tiogsam Portugal (Grafico 61).

Em 2009 a taxa de inflacdo atinge um minimo histdri0.8 por cento (Quadro 13).
Esta queda nos precos ocorreu num cenario de dortmuicdo da procura interna e
externa, reducdo dos niveis de utilizacdo da cdpdei produtiva e aumento do

desemprego. A economia mundial vivia os primeiroais da crise provocada pela
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Grafico 43 - Importagdes e Pregos (2000-2010)
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Grafico 45 - Bens e Energéticos (2003-2007)
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Grafico 44 - Energéticos e Precos (2003-2007)
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Grafico 49 - Bens e Servigos (1990-2010)
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Grafico 50 - IPC: Servigos (2000-2005)

8
7 S
¢ e
5 Vo \\-
4 A/ n \
"4 o ™
3 v%-\,t
2
1 I
L il
o o o — — o~ o o (a2} oM < < n n [¥a)
8888555388338 838
c c > = + > =5 N ‘o = = [e] c c >
o 2 v 9 2 0o 8 S5 © o
8 3 Z < v L " o = O S 3(0 8 3 z
mm [PC

== C|asse 11 Restaurantes e hotéis

== C|asse 12 Bens e servigos diversos

Grafico 52 - IPC: Agregado Bens Industriais
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Grafico 54 - Energéticos e Pregos (2004-2010)
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Taxa de variagdo homdloga Taxa de variagdo homdloga

Taxa de variagdo homadloga

Grafico 55 - Bens Alimentares (2004-2010)
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pela bolha imobiliaria, os precos das importacodas matérias-primas nos mercados

internacionais estavam em queda e a procura inémagadou.

O preco do petroleo caiu abruptamente, apdés ossfatimentos em 2007 e 2008
(Graficos 52 e 54), diminuindo os precos das megurimas nao energeéticas (Grafico
51). Os precos das importacdes, em particular dass kde consumo, também
diminuiram com a ligeira apreciacdo do euro em @asrmeédios anuais (Gréfico 57) e
com a crescente integragdo no comercio internacidas economias produtoras a
baixos custos. Este contexto conduziu a queda deso® dos bens alimentares

transformados e dos bens energéticos (Gréfico 55).

Em 2010 a inflagdo retomou o campo positivo acstagiem termos de média anual de
IPC, uma taxa de 1.4 por cento (Quadro 13). Estduedio traduziu um cenario de
crescimento do consumo privado, melhoria do en@maeinto externo da economia
portuguesa e o0 aumento em 1 p.p. de todas as daxasposto de valor acrescentado
(IVA). Os precos dos bens energéticos e dos bansermtares ndo transformados
reflectiram o aumento dos pregcos das matérias-prenargéticas e ndo energéticas nos
mercados internacionais (Grafico 51). O aumentornd@senergéticas teve por base a
melhoria das perspectivas de crescimento nas paisceconomias e uma recuperacao
gradual dos fluxos de comércio internacional. O entm dos precos das matérias-
primas e a depreciacdo do euro tiveram como rekulbaaumento generalizado dos

precos das importacdes dos bens e servicos.

Em relacdo aos custos unitarios do trabalho, eetifise uma reducdo da sua taxa de
variacdo homologa em consequéncia da contencdeahac@o salarial, em particular
no sector publico, e o aumento da produtividad&almalho (Grafico 61). Ainda assim,

Grafico 61 - Custos de Trabalho Unitario e
Precos (2004-2010)
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o valor da taxa de inflagdo registado em 2010 naatia ser um minimo histérico e o
retomar da actividade econémica, o aumento do I\ @reco dos combustiveis faz
antever o continuar do aumento da taxa de inflpgéia 2011.

Terminamos assim a analise econdémica dos ultinmus tanos em Portugal com base
na nossa série longa de precos. Fica evidentéa pta qual a inflagdo € um indicador
tdo importante para as autoridades responsaveisspéide econdmica de um pais: a
inflacdo reflecte o ambiente internacional e naalia a sua leitura, estudo e analise
podem contribuir para os governos promoverem uscoreento econdmico sustentavel

através de politicas macroeconémicas adequadasr Espa razdo que a estabilidade
dos precos é o principal objectivo da politica niénia do Eurosistema, pois um

ambiente de precos estaveis potencia o crescineemtdesenvolvimento sustentavel da

economia.
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Conclusao

A inflacdo, entendida como o0 processo persisteatativamente generalizado de
aumento de precos observado huma economia ao tengm dado periodo de tempo, é
mensalmente calculada e publicada em Portugal Ipstduto Nacional de Estatistica

através do indice de precos no consumidor.

Segundo o INE, o IPC é um indicador que tem pa@ilifiade medir a evolugéo ao longo
do tempo de um conjunto de precos de um cabaz ke deservicos, considerados
representativos da estrutura de despesa de consurado da populacao residente num
espaco geogréafico delimitado. E um indicador qusume uma importancia

consideravel na execucdo da politica monetariappade do Banco Central Europeu,

uma vez que a inflagdo € medida pelo IPC.

Apesar da importancia reconhecida do indicador, eééste em Portugal uma série
longa de precos que permita uma comparacdo intgretal das dindmicas de precos
no consumidor. SO através dessa série € possieetedzar a evolugcdo dos pregcos em

Portugal a longo prazo para melhor compreendernhist@ia econdmica portuguesa.

A série longa possibilita o estudo do comportametaoinflacdo em Portugal como

consequéncia das dindmicas econOmicas nacionaiteradcionais. Entendendo estas
inter-ligacdes € mais facil para as autoridadestifigar tendéncias de comportamento
da inflacdo perante determinados estimulos, definjooliticas monetarias eficazes e
eficientes para cada contexto pretendido e asssgmreao crescimento e o

desenvolvimento sustentavel da economia. E peresii® lacuna no conhecimento
estatistico que surge o0 nosso trabalho e a pergieniavestigagcdo do mesmo: qual a
evolucdo do nivel geral de precos a longo prazeammomia portuguesa segundo o

indice de precos no consumidor?

O projecto foi iniciado com a pesquisa e estudocdogeitos de inflagdo e do indice de
precos no consumidor: as suas consequéncias, caungastancia e metodologia de

calculo.

As consequéncias da inflacdo justificam a importamggie |he é atribuida, sendo as
mais graves a redistribuicdo arbitraria e injustarendimento dos credores para 0s
devedores, a afectagéo ineficiente dos recursasdifetuldade dos agentes econémicos
em distinguir as variagdes relativas, as perdamdwetitividade e os desequilibrios nas
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trocas comerciais, a menor propensao para a poapabtt A inseguranca e a
inquietude no campo social transmite-se para o ocampglitico e é exigido as
autoridades o controlo do nivel de inflag&o.

Para cumprir com o objectivo de estabilidade desgs é necessario entender a origem
de cada cenério inflacionista. Segundo a escoladsigna a inflacdo resulta dos
mecanismos de formag&o dos pregos, consequéncegudtss entre a procura e a oferta
agregadas: os pre¢cos sobem/descem perante ungisita excesso de procura/oferta
face a oferta/procura do bem (demand-pull inflatioh ou perante um
aumento/diminuicdo dos custos de producdoc(msis-push inflation Desta forma, a
promocéao da estabilidade dos precos deve serate#aés da politica monetaria (com o
aumento da taxa de juro) e/ou limitando o crédiémdario (para a inflacdo pela
procura), através do controlo dos custos salaf@sn medidas administrativas e
negociacdes de concertacdo social) ou através ol dos custos das matérias-
primas e dos produtos importados através da degéerida moeda em termos reais

(para a inflagao pela oferta).

Segundo a perspectiva monetarista, a subida dgsgreflecte a emissdo monetéria: a
inflacdo “é sempre e em qualquer lugar um fenommmetario”. Deste modo, a
solugcdo para controlar a inflagdo é condicionarres@mento da massa monetaria
nomeadamente através de operagcdes de mercado, dioeatamento da taxa de reservas
obrigatorias dos bancos ou da reducédo do défickcpuduando este é financiado com
recurso a emissao monetaria. Existem ainda owoasim$ explicativas da inflacdo como
a estruturalista, onde as estruturas socioeconéneiazs comportamentos dos agentes

economicos sdo apontados como causadores de imflaca

O estudo dos precos em Portugal assumiu ao longendpo diferentes bases, sendo
importantes para a construcao da série longa, seslue IPC calculadas e publicadas
pelo INE. As bases incidem sobre o periodo de HP008, contudo devido a op¢éo de
construir uma série longa com periodicidade memsalom um elevado grau de

desagregacao (ao nivel de sub-subgrupo), as bas@Cdaté 1977 por carecerem de
um baixo namero de artigos e precos recolhidos,cglecam questfes de qualidade e
fiabilidade dos dados apresentados para o niveld&gagregado de informacao

pretendido, ndo foram incluidas na série longa..

Assim foi construida uma série longa com o maigelnde desagregacdo possivel, o
que permite inUmeras seéries longas de varios agpsgda estrutura COICOP do IPC
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(como dos combustiveis, rendas da casa, bens d¢wamsaveis, bens nao

transaccionaveisgtc) e da agregacdo adoptada pelo BCE (bens, bensngédires, bens

alimentares transformados, bens alimentares naseftranados, bens industriais, bens
industriais ndo energéticos, bens industriais etieds e servicos) especialmente
adequada para a andlise econdémica. E esta a grantigem da série construida face
as outras ja existentes pois a possibilidade désarde agregados isolados permite um
estudo econdmico mais aprofundado e detalhadcanidol determinados grupos de
produtos que poderao ter um impacto maior sobnelicé e assim constituir objecto de

estudo de interesse.

Osinputsdo projecto foram entdo as séries de IPC base 1983, 1991, 1997, 2002 e
2008; dando origem a uma série longa mensal deogregtre Janeiro de 1976 a
Dezembro de 2010. Entre as seis bases considesadagram inumeras alteracfes

metodoldgicas das quais destacamos:

* Na base de 1983 o indice passou a representar tn€ue sem restrices de
ambito; os precos da habitacdo passaram a sewabissrnuma base anual (o
IPC total mensal excluia esta categoria); e osopre@cionais passaram a ser
calculados através de uma média ponderada dosspnegdios de cada centro
geogréfico;

* Na base de 1991 os indices comecaram a represeritaal do pais (IPC
Nacional), o Continente (IPC Continente) e as eegiNUTS Il); e a amostra
foi aumentada ao nivel dos centros geograficos (@6 cento), dos
estabelecimentos (90 por cento) e dos prec¢os cdes\(150 por cento);

* Na base de 1997 a amostra voltou a ser aumentadaedalos estabelecimentos
(15 por cento) e dos pregos observados (30 pop)xemtinformacéo sobre as
rendas passou a ser recolhida com frequéncia merssaaldos e as promocoes
comecaram a ser observados; e foi adoptada a médimétrica no célculo dos
precos médios do centro geografico;

e Em 2002 a principal alteracdo, para além do novwmeamto da amostra de
estabelecimentos e precos observados, foi a irgdmdude ponderadores
anualmente actualizados para tornar o IPC maigseptativo da realidade.

A construcdo da série longa seguiu uma agreghotom uponde foi recolhida a
informacé&o dos indices e das ponderacdes ao revalilatsubgrupo. Para tornar as seis

bases heterogéneas passiveis de comparacao,gos antluidos em cada cabaz foram
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agregados em doze classes correspondentes a rst@@ICOP de 2008. Todas as
séries, desde as classes até ao sub-subgrupas, famaimadas” de acordo com as
posicdes correspondentes as de 2008, recalculaedindices e as ponderacdes
correspondentes através da meédia geométrica dadenagdes (0 mesmo meétodo

utilizado pelo INE na agregacao dos indices).

Entre a base de 1976 e a de 2008 ocorreram cerderateracdes nas estruturas como
novos produtos, produtos substitutos, novas desigisa produtos que desapareceram,
etc e todas elas tiveram de ser estudadas e anaipadaencontrar a melhor forma de

as enquadrar na estrutura de 2008. O “arrumarddiastos sub-subgrupos de cada base
pressupbs o célculo da maioria dos indices de todosubgrupos, grupos e classes
afectados através das ponderacfes de cada sulysobgr

Seguiu-se o calculo dos ponderadores actualizagoecas de Dezembro de cada ano
anterior para todos os anos entre 1977 e 2010, qiater os ponderadores que
actualizam os indices numa base anual, melhorargl@lédade do indice ao torna-lo

mais representativo da realidade em constante Awt&psteriormente, os indices e 0s
ponderadores dos sub-subgrupos foram agregados qi#ea os indices e o0s

ponderadores dos niveis de agregacao superiorr(gdgrupo e classe), resultando na
actualizagdo anual de todos os indices ndo enaasleadodos os niveis. O passo
seguinte foi o0 encadeamento dos indices ao mészenibro de cada ano anterior e por

fim a série foi rebaseada para o ano de 2008 (2AMB=

Foi obtida a série longa mensal a nivel de subfsiplog subgrupo, grupo e classe desde
Janeiro de 1977 a Dezembro de 2010. Para validdadss, estes foram comparados
com os publicados a nivel total nacional pelo INE diferencas obtidas séo

estatisticamente irrelevantes, comprovando a caddidia série.

A série longa de inflagdo construida apresenta oniakh significativas face as outras

séries de precos ja existentes:

* O nivel de desagregacéo de sub-subgrupo perméécola do indice de forma
mais detalhada, consequentemente a analise doftadesu € de melhor
qualidade. Este nivel de detalhe garante a comptmiaontalidade dos dados
sendo possivel partir do indice mais elementar @anais agregado;

* A apresentacdo dos dados a nivel de sub-subgrupgrupo, grupo e classe, e

de acordo com os niveis de agregacao do BCE, jldaasémalises mais focadas
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isolando determinados grupos de bens e servicasimyjacto no indice pode
ser um interessante objecto de analise; ndo estlet@mbém os resultados em
taxas de variacdo homologas, em cadeia e médiadtanes doze meses;

A correccdo de alguns indices face as outras spribBcadas. O acesso a
informac&o detalhada permitiu-nos detectar algunssede copia dos indices
usados nas seéries longas de inflagdo ja publicqdasoram corrigidos neste
trabalho;

A qualidade dos resultados obtidos com difereneawitésimas face aos indices
publicados pelo INE, diferencas bem inferiores as dutras séries longas

publicadas.

Para acrescentar valor ao nosso projecto, a eerdvb de uma analise economica com

a identificacdo de comportamentos tendenciais fizc@o e com a divisdo e analise do

periodo temporal da série em quatro sub-periodosinflacdo de diferentes

caracteristicas.

Verificamos no decorrer do periodo abordado a @& de um conjunto de

comportamentos tendenciais da inflagdo peranteunbetbes em determinadas

variaveis. Séo elas:

Os precos das importaces: Portugal como uma pageanomigrice taker
importa em grande volume, pelo que a importacdanderias-primas ou de
produtos finais a um preco mais elevado tendelectefse na subida dos pregos
internos. A medida que a abertura da economia teriexse foi ampliando
entre 1977 e 2010, este efeito tende a transmeitaesn rapidez aos precos dos
bens transaccionaveis

Mecanismos de transmissdo entre os bens transageisne os bens néo
transaccionaveis: por vezes 0s primeiros sdo r@iessa producdo dos
segundos, assim se 0s bens transaccionaveis estaonspreco mais elevado,
tendem a condicionar os precos dos bens néo t@aosageis. A evolucdo dos
precos dos ndo transaccionaveis € também infludgnqielas alteracbes das
condi¢des internas da economia;

O aumento dos custos do trabalho por unidade prbatuaumentos dos custos
salariais superiores aos ganhos de produtividadelicam a subida do preco
dos produtos nao transacciondveis quando as empm@a querem ver

diminuida a sua margem de lucro e as condi¢coesateanho o permitem. O
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comportamento destes custos sdo muito influencipelasevolucéo dos salarios
e estes por sua vez reflectem as expectativaxioflistas. A moderagédo destas
expectativas devera ter tido um papel relevantprooesso de desinflacdo que

antecedeu a participacéao de Portugal na area ao Eur

Em relacdo a divisdo temporal do comportamentmfii@cio em Portugal, entre 1977 e

2010 é possivel identificar quatro sub-periodosatacteristicas distintas:

Entre 1977 e 1984 registou-se um periodo de irdlagéito elevada e volatil,
resultado de uma politica monetaria e cambial deedéacdo do escudo de
forma a assegurar o financiamento dos défices gnsbk para conter os défices
externos resultantes de desequilibrios econOmicesafectaram o pais neste
periodo;

Entre 1985 e 1993 registou-se um periodo de reddagdoflacdo baseado na
alteracdo da orientagdo da politica monetaria ebiznonde a redugédo da
inflacdo se tornou o principal objectivo, associddmbém aos critérios de
adesédo de Portugal a Comunidade Europeia. O abanidanawling-pegpara a
estabilidade cambial tornou-se o objectivo intenmgrira alcancar o objectivo
final da estabilidade dos precos;

Entre 1994 e 1999 o periodo de desinflacdo contiramono consequéncia da
integracdo do escudo no mecanismo cambial do Siskéometario Europeu. A
credibilidade anti-inflacionista do governo portégufoi reforcada, o que
ancorou as expectativas inflacionistas;

Entre 1999 e 2010 a inflacdo registou um periodoredativa estabilidade,
necessaria para a adopcdo do euro e para a matéagPortugal na Unido
Europeia com os Critérios de Estabilidade. Est@bditade foi também fruto da

verificada no contexto europeu, 0s principais geweecomerciais de Portugal.

Existem muitas possibilidades de estudo que senpadalizar a partir da nossa série

longa. Nao sO é possivel o estudo econdmico da aér@ves da descricdo dos seus

principais tro¢cos, como se procurou fazer no Ulticepitulo, como também a

construcdo de modelos econométricos que expliqueomportamento da inflagdo em

funcdo da variacao verificada noutras variaveisn@ma taxa de desemprego e/ou na

taxa de juro), ou modelos que prevejam a inflagio base no comportamento presente

ou passado de outras variaveis; ou mesmo o estdadsgrie até 1948 ou 1900 num
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nivel mais agregado. Adicionalmente, o facto dpreservar um nivel de desagregacéao
muito elevado em toda a série longa, torna tamb@ssipel a realizacdo de uma analise
especifica do comportamento temporal de bens e deog de bens e,

consequentemente, desenvolver estudos de naturiezaeconOmica. Sao estas as
sugestdes de investigacdo futura que aqui deixamoem as quais terminamos a

dissertagéo de mestrado.
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ANEXO 1

Caracterizacdo das séries: da base 1948 a base 2008

Vigéncia

Série Longa de Inflacao

1951 a 1973 1954 3 1975 1958 a 1973 1959 a 1973 1959 a 1975 1964 8 1375 1975 a 1977 1977 a 1987 1988 a 1991 199281997 1998 a 2003 2003 a 2009 desde 2003
Inguérito as L L L R
A £ P s s P L L. ) Inguérito aos Inguérito aos | Inquérito aos Inguérito as
Inguérito as Inquérito as L . Inguérito as Inguérita as Inquérito as Inquérito as Inguérito as Receitas e
Estrutura de consumao: o . o . Inguérito as Condigbes o . . B o B o B Orgamentos Orgamentos Orgamentos Despesas das
CondigOes de Vida Condigoes de Vida ) Condigoes de Vida Condigoes de Vida Condigoes de Vida |Condigtes de Vida Despesas Despesas o o o .
fonte de Vida (1953) - o Familiares Familiares Familiares Familias
(1948) (1950) (1955) (1855) (1961) (1963) Familiares 1973/74| Familiares
(1989/90) (1994/95) (2000) (2005(06)
(1980/81)
Tipo de indice Laspeyres Laspeyres Laspeyres Laspeyres Laspeyres Laspeyres Laspeyres Laspeyres Laspeyres Laspeyres Laspeyres Laspeyres Laspeyres
Periodicidade Mensal Mensal Mensal Mensal Mensal Mensal Mensal Mensal Mensal Mensal Mensal Mensal Mensal
Série A:
Continente (Geral,
Continente Urbano e Rural) Série A: Pais,
Canitais d (aglomerados Série B: Continente, Regides NUTS | RegiGes NUTS | Regibes NUTS
. . apitais de . . _ _ _
Ambito geografico Cidade de Lishoa Cidade do Porto Cidade de Coimbra Cidade de Evora Cidade de Viseu Cidade de Faro ;smm urbanos) Continente regides NUTS Il | I, Continente | II, Continente | II, Continente
Cidades: Lisboae | (Aglomerados Série B: Cidades e nacional e nacional e nacional
Porto Urbanos), cidade | de Lisboa e Porto
de Lisboa e do
Porto
Agregados
Familias cujos g 4 - .
familiarescom1a| Serie A:Todaa Serie A:Toda a
elementos B o L o o=
o : . : - B o B . : o i o Sunidadesde |populagac Série|populagao  Série
Familias cujos Familias cujos Familias cujos Familias cujos Familias cujos Familias cujos principais fossem L L
o o o o o o .. consumao, B: Caracteristicas | B: Caracteristicas
elementos principais | elementos principais| elementos principais | elementos principais | elementos principais| elementos principais operarios, ) L .
. - - - - . rendimentas idénticas as da idénticas as da
fossem operarios, fossem operarios, fossem operarios, fossem operarios, fossem operarios, fossem operarios, empregados de ) " .
dosd dosd dosd dosd dosd dosd = entre 30 mil e 180| populagao de populagao de
empregados de empregados de empregados de empregados de empregados de empregados de escritdrio, ) L L
Populagdo de . p & . ) p g L ) p & L ) p & L ) p & L ) p & L L mil escudos referéncia do referéncia do Toda a Toda a Toda a
.. escritdrio, comércio, | escritdrio, comércio, | escritdrio, comércio, | escritdrio, comércio, | escritério, comércio, | escritdrio, comércio, comeércio, . N N
referéncia L L L e L o L L L e L e o (valores de IPCT76 mas com IPC76 mas com populagao populagao populagao
funcionarios publicos| funciondrios publicos| funcionarios publicos | funciondrios publicos| funciondrios publicos| funcionarios publicos funcionarios 1973/74) e cujo A — A ——
até i categoria de até a categoria de até a categoria de até i categoria de até a categoria de até a categoria de publicos até & ‘J_ i i
o - o . o - o - o - - - B} chefe de familia | actualizado entre | actualizado para
primeiro-oficial primeiro-oficial primeiro-oficial primeiro-oficial primeiro-oficial e primeiro-oficial e categoria de . ) B} _ _
L L L L L L o . fosse civil 100 mil e 800 mil | 360 mil a 2860 mil
professores primarios|professores primarios| professores primarios |professores primarios|professores primérios|professores primarios| primeiro-oficial e o
pensionista ou | escudos (valores | escudos (valores
professores
o trabalhador por de 1980/81) de 1989/90)
primarios .
conta de outrém
Me de artigos 116 529 610 435 525 215 133 286 524 577 700 812 1189
Ne de aglomerados
g . 13 25 41 41 41 45
populacionais
Ne de
) 3500 4723 9092 cerca de 10000 12724 14512
estabelecimentos
Ne de precos 13000 25365 652817 mais de 70000 93149 141438
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ANEXO 2
indices Encadeados

A comparacao entre dois periodos com numeros inmbcke ser feita pelo método
tradicional (a comparacédo directa) ou pelo procedsoencadeamento. O método
tradicional compara dois periodo® €om t) de forma isolada; o método do
encadeamento considera na comparacao todos os nosnaercalareg,2,3, ..., t-1e

toda a série temporal intermédia de precos e giatds. O INE por recomendacéo do
System of National Accounts (SNA) e do Sistema pewde Contas Nacionais e
Regionais (SEC) adoptou o0 processo de encadeamesitimdices e este procedimento

tem sido seguido desde a sériedfPC

Perante uma sequéncia de séries, para a compatacaiveis do IPC de diferentes
bases o INE recorre a um procedimento de recog@diade bases. Contudo o
arredondamento dos indices e das taxas do IPC aasaadecimal origina diferentes
factores de actualizacdo. Assim, e seguindo o @mngomeento regulamentar e a pratica
do IHPC no contexto comunitario, a metodologia nalequada para a reconciliagdo
dos indices para novas bases é o0 uso de variagoesdeia.

Para momentos anteriores a Dezembro de 2008:

IPC $2200¢

(122009

M @a+rn,)

k1)=0+1j)

2008 _
IPC2® =

Onde:

« IPC*® & o indice de precos no consumidor do imé##®j na base 2008;

I, éataxa de variagdo mensal entre o kidse 0 mék do and**,

As variacBes em cadeia privilegiam as taxas deagaoi mensal da base original nos

periodos em que coexistem duas bases (por exemata, 2002 sdo utilizados os

2008
IPC 122008

“ Por exemplo, 0 IPC de Dezembro de 1998 na base288:1PC15)c.; = 123005

@+r,)
k1 ¥ (11999
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valores na base 1997). O momento de ligacdo deaadaleia de indices é o més de
Dezembro de cada ano mantendo-se as variagoesisensa as diferentes bases.
Entdo, o processo de encadeamento anual do indicaind determinado més
corresponde ao resultado do encadeamento das aguas dos indices mensais. Este
encadeamento tem por base a formula de Laspeyseatasno més de Dezembro do

ano precedente:

Ii,] |12,j—l
12j-1+10

I =

i,
I0
— 1 12,j-1 12,2 1 121
- I12,j—1'|12,j—2'("')'|12,1 'IO

Por exemplo: o indice para o més de Abril de 2005 com base em 2002
corresponde ao encadeamento entre o indice de Abril de 2005 com base em

Dezembro de 2004 e o indice de Dezembro de 2004 com base em 2002.

Desta forma, uma série de indices mensais de um determinado periodcé anual
considerada independente. Este processo encadeado possibilita tamladizracits
no painel de produtos e nas variedades (que entretanto ocorreram), umnagamnygd
cobertura geografica e no ambito do indice, mudancas na periodicidallsed@agéo
dos pre¢cos ou nas metodologias de célculo dos agregados elementagesutras.
Estas alteragbes podem ser introduzidas no inicio de cada anouindtripara um

aperfeicoamento continuo do indice.

Para periodos posteriores a Dezembro de 2008, os indices de baseseantao
prolongados através de variacdes em catleia

(.1
2002 _ 2002
PG =1PClp00s [ @+r,)
k1 r (12009

Onde:

« IPC* é o indice do méisanoj na base 2002;

* I, éataxa de variagdo mensal entre o kafe o0 mék do and*’,

4> 0 produto acumulado dos factores de actualizagisah ndo reproduz os indices exactos publicados
devido aos arredondamentos.
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Da mesma forma, as actualizacdes dos valores mmmet#ilizam as variagbes em
cadeia do indice entre 0 momento inicial e 0 moménal:

(mnrig raurig )

Vact :Vorig ' (1+ r.k,I )

(k | ):(rrbng 'aong )
V., € o valor actualizado para 0 nfg:do anoag;;

Y/

orig

€ o valor original N0 Mé&%yyig 0 an0KAorig;

* I, € ataxa de variagdo mensal entre o knés o méxk do and.

6 Por exemplo, o IPC de Janeiro de 2009 na base 2062
(12009
2002 _ 2002
IPChl000=IPCi00s  [1 @+F)
k'l ¥ (12009
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Série Longa de Inflagcao

Centros de recolha das regides a nivel NUTS Il n&Cy,

NUTS I

Centros de recolha por regidao de
NUTS I

1. Norte

1.1. Porto
1.2. Viana do Castelo
1.3. Guimaraes

2. Centro

2.1. Viseu
2.2. Coimbra
2.3. Leiria

3. Lisboa e Vale do Tejo

3.1. Cascais
3.2. Lisboa
3.3. Setubal

4. Alentejo

4.1. Beja
4.2. Elvas
4.3. Evora

5. Algarve

5.1. Loulé
5.2. Portimao
5.3. Faro

6. Regido Autonoma dos Agores

6.1. Angra do Heroismo
6.2. Horta
6.3. Ponta Delgada

7. Regido Auténoma da Madeira

7.1. Funchal

Fonte: INE, indice de Precos no Consumidor Base 2002
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Centros de recolha das regides a nivel NUTS Il n&Cyg

Série Longa de Inflagcao

NUTS II Centros dz ;el\fs:t\sa"por regiao NUTS II Centros dz ;el\flojlpsal:)or regiao
Vila Nova de Gaia Lisboa
Porto Sintra
Matosinhos 103 - Lisboa Amadora
Braga Cascais
Guimaraes Setubal
101 - Norte S3o Jodo d? Madei.ra/Santa Santarém
Maria da Feira
Paredes/Penafiel Evora
Maia Beja
Viana do Castelo 104 B Sines/santiago do Cacém
Vila Real Alentejo Portalegre
Braganca Elvas
Coimbra Benavente
Leiria Moura
Viseu Loulé
Aveiro 105 - Faro
Torres Vedras Algarve Portimao
Figueira da Foz Tavira
102 - Centro Castelo Branco 201 RA Ponta Delgafia
Ovar Acores Angra do Heroismo
Alcobaca Horta
Covilha 3&2(;(:::: Funchal
Caldas da Rainha
Guarda
Tomar
Fonte: INE
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Ponderadores ndo actualizados e ponderadores actirdos segundo a estrutura

COICOP de 2008

Ponderadores nao actualizados segundo a estrutura da base 2008

Ponderadores
Classe
Base 1976 Base 1983 Base 1991  Base 1997
Classe 1 - Produtos Alimentares e bebidas ndo Alcodlicas 0,4682 0,3713 0,2961 0,2267
Classe 2 - Bebidas Alcodlicas e Tabaco 0,0552 0,0447 0,0372 0,0315
Classe 3 - Vestuario e Calgado 0,1066 0,1014 0,0934 0,0724
Classe 4 - Habitagdo, Agua, Electricidade, Gas e Outros Combustiveis 0,0368 0,0902 0,1245 0,1011
E:f;ienfe- xils::irti::;;ara o Lar, Equipamento Doméstico e manutengao 0,0844 0,0874 0,0721 0,0810
Classe 6 - Saude 0,0316 0,0263 0,0300 0,0605
Classe 7 - Transportes 0,0848 0,1305 0,1507 0,2116
Classe 8 - Comunicagoes 0,0103 0,0077 0,0106 0,0246
Classe 9 - Lazer, Recreagao e Cultura 0,0365 0,0314 0,0484 0,0424
Classe 10 - Educagao 0,0127 0,0133 0,0105 0,0160
Classe 11 - Restaurantes e Hotéis 0,0567 0,0587 0,0999 0,0924
Classe 12 - Bens e Servigos Diversos 0,0162 0,0371 0,0267 0,0399
SOMA 1 1 1 1

(Continuag&o do Anexo 5 na pagina seguinte)
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Ponderadores actualizados numa base anual segundo a estrutura da base 2008

Série Longa de Inflacao

Ponderadores
Classe
1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992
Classe 1 0,4682 | 0,4765 | 0,4588 | 0,4897 | 0,4709 | 0,4875 | 0,4910 | 0,5093 | 0,5001 | 0,4860 | 0,4783 | 0,3550 | 0,3471 | 0,3471 | 0,3428 | 0,2928
Classe 2 0,0552 | 0,0632 | 0,0916 | 0,0609 | 0,0519 | 0,0543 | 0,0507 | 0,0425 | 0,0429 | 0,0433 | 0,0436 | 0,0426 | 0,0515 | 0,0524 | 0,0505 | 0,0365
Classe3 | 0,1066 | 0,0999 | 0,0949 | 0,1030 | 0,1196 | 0,1096 | 0,1087 | 0,0967 | 0,1003 | 0,1065 | 0,1169 | 0,1230 | 0,1224 | 0,1197 | 0,1163 | 0,0971
Classe4 | 0,0368 | 0,0360 | 0,0414 | 0,0431 | 0,0456 | 0,0437 | 0,0449 | 0,0516 | 0,0537 | 0,0538 | 0,0475 | 0,0868 | 0,0883 | 0,0905 | 0,0957 | 0,1215
Classe 5 0,0844 | 0,0840 | 0,0757 | 0,0706 | 0,0779 | 0,0723 | 0,0722 | 0,0679 | 0,0719 | 0,0715 | 0,0728 | 0,0872 | 0,0857 | 0,0850 | 0,0820 | 0,0727
Classe 6 0,0316 | 0,0295 | 0,0257 | 0,0231 | 0,0229 | 0,0206 | 0,0203 | 0,0188 | 0,0200 | 0,0200 | 0,0212 | 0,0307 | 0,0312 | 0,0302 | 0,0307 | 0,0305
Classe 7 0,0848 | 0,0825 | 0,0810 | 0,0836 | 0,0857 | 0,0905 | 0,0903 | 0,0947 | 0,0930 | 0,0991 | 0,0967 | 0,1207 | 0,1189 | 0,1201 | 0,1293 | 0,1505
Classe 8 | 0,0103 | 0,0105 | 0,0130 | 0,0127 | 0,0112 | 0,0117 | 0,0099 | 0,0122 | 0,0100 | 0,0114 | 0,0106 | 0,0059 | 0,0054 | 0,0050 | 0,0048 | 0,0104
Classe9 | 0,0365 | 0,0350 | 0,0312 | 0,0306 | 0,0315 | 0,0295 | 0,0300 | 0,0280 | 0,0289 | 0,0290 | 0,0289 | 0,0307 | 0,0303 | 0,0296 | 0,0290 | 0,0476
Classe 10 | 0,0127 | 0,0109 | 0,0099 | 0,0087 | 0,0088 | 0,0084 | 0,0086 | 0,0084 | 0,0086 | 0,0090 | 0,0098 | 0,0190 | 0,0177 | 0,0170 | 0,0159 | 0,0113
Classe 11 | 0,0567 | 0,0572 | 0,0596 | 0,0563 | 0,0565 | 0,0553 | 0,0570 | 0,0547 | 0,0545 | 0,0543 | 0,0564 | 0,0617 | 0,0639 | 0,0655 | 0,0667 | 0,1018
Classe 12 | 0,0162 | 0,0147 | 0,0171 | 0,0176 | 0,0176 | 0,0167 | 0,0166 | 0,0153 | 0,0159 | 0,0161 | 0,0174 | 0,0366 | 0,0374 | 0,0378 | 0,0363 | 0,0272
SOMA 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

(Continuacéo do Anexo 5 na pagina seguinte)
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Ponderadores actualizados numa base anual segundo a estrutura da base 2008

Série Longa de Inflacao

Ponderadores
Classe
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Classe1 | 0,2843 | 0,2874 | 0,2907 | 0,2911 | 0,2928 | 0,2270 | 0,2281 | 0,2250 | 0,2272 | 0,2285 | 0,1976 | 0,1977 | 0,1933 | 0,1909 | 0,1925 | 0,1914 | 0,1894 | 0,1799
Classe2 | 0,0365 | 0,0377 | 0,0400 | 0,0379 | 0,0378 | 0,0314 | 0,0331 | 0,0334 | 0,0325 | 0,0325 | 0,0300 | 0,0302 | 0,0303 | 0,0311 | 0,0322 | 0,0295 | 0,0305 | 0,0314
Classe3 | 0,0939 | 0,0920 | 0,0916 | 0,0917 | 0,0920 | 0,0752 | 0,0731 | 0,0725 | 0,0709 | 0,0699 | 0,0742 | 0,0734 | 0,0700 | 0,0674 | 0,0653 | 0,0659 | 0,0519 | 0,0508
Classe4 | 0,1297 | 0,1270 | 0,1268 | 0,1254 | 0,1248 | 0,1006 | 0,1000 | 0,0996 | 0,1004 | 0,0991 | 0,0993 | 0,1003 | 0,1021 | 0,1034 | 0,1044 | 0,1058 | 0,1075 | 0,1102
Classe5 | 0,0725 | 0,0709 | 0,0710 | 0,0724 | 0,0719 | 0,0807 | 0,0798 | 0,0798 | 0,0788 | 0,0784 | 0,0799 | 0,0795 | 0,0787 | 0,0779 | 0,0768 | 0,0760 | 0,0613 | 0,0624
Classe 6 | 0,0320 | 0,0311 | 0,0305 | 0,0308 | 0,0302 | 0,0606 | 0,0616 | 0,0626 | 0,0620 | 0,0622 | 0,0557 | 0,0552 | 0,0549 | 0,0535 | 0,0538 | 0,0551 | 0,0840 | 0,0823
Classe7 | 0,1533 | 0,1552 | 0,1501 | 0,1528 | 0,1534 | 0,2101 | 0,2098 | 0,2125 | 0,2152 | 0,2168 | 0,1924 | 0,1907 | 0,1967 | 0,2035 | 0,2035 | 0,2060 | 0,1606 | 0,1665
Classe8 | 0,0106 | 0,0109 | 0,0102 | 0,0108 | 0,0109 | 0,0242 | 0,0222 | 0,0212 | 0,0195 | 0,0184 | 0,0339 | 0,0324 | 0,0315 | 0,0304 | 0,0293 | 0,0282 | 0,0328 | 0,0328
Classe9 | 0,0464 | 0,0493 | 0,0477 | 0,0488 | 0,0485 | 0,0413 | 0,0409 | 0,0397 | 0,0393 | 0,0385 | 0,0494 | 0,0493 | 0,0491 | 0,0485 | 0,0478 | 0,0469 | 0,0673 | 0,0661
Classe 10 | 0,0114 | 0,0121 | 0,0114 | 0,0098 | 0,0110 | 0,0163 | 0,0188 | 0,0194 | 0,0196 | 0,0199 | 0,0151 | 0,0164 | 0,0169 | 0,0175 | 0,0178 | 0,0182 | 0,0230 | 0,0237
Classe 11 | 0,1014 | 0,0986 | 0,1025 | 0,1010 | 0,0997 | 0,0926 | 0,0925 | 0,0934 | 0,0933 | 0,0938 | 0,1090 | 0,1110 | 0,1126 | 0,1122 | 0,1121 | 0,1127 | 0,1080 | 0,1090
Classe 12 | 0,0280 | 0,0277 | 0,0276 | 0,0275 | 0,0269 | 0,0400 | 0,0401 | 0,0409 | 0,0414 | 0,0419 | 0,0635 | 0,0638 | 0,0639 | 0,0636 | 0,0645 | 0,0643 | 0,0837 | 0,0849
SOMA 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

(Continuag&o do Anexo 5 na pagina seguinte)
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Série Longa de Inflacdo
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ANO

1977
1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1999
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998

ANEXO 6 indices por classes e segundo a agregacéo BCE

Agregac¢ao BCE

indices rebaseados 2008=100

Série Longa de Inflagcdo

TOTAL excluindo
N3o Nio bens TOTAL TOTAL TOTAL excluindo
BENS Alimentares Transformados Transformados Industriais AT Energéticos | SERVICOS | alimentares ndao excl.uimilo excluind,o.bens bens nao
transformados e | habitagdao energéticos transformados
energéticos
6,654 6,734 7,855 5,636 6,303 6,902 4,147 3,761 5,146 5,699 5,639 5,059
8,137 8,319 9,316 7,378 7,580 8,179 5,647 4,707 6,383 6,991 6,892 6,304
10,079 10,640 12,230 9,101 8,869 9,537 6,792 5,704 7,656 8,634 8,520 7,563
11,754 11,772 14,072 9,491 11,324 12,107 9,055 6,680 8,928 10,074 9,890 8,885
14,114 14,051 16,612 11,525 13,731 14,647 11,159 7,997 10,790 12,092 11,858 10,751
17,412 17,522 20,382 14,728 16,648 17,690 13,908 9,494 13,236 14,844 14,547 13,201
21,803 21,834 25,859 17,861 21,011 22,014 19,263 11,787 16,320 18,568 18,111 16,400
28,208 28,582 33,177 24,101 26,667 27,579 26,426 14,788 20,984 23,931 23,270 21,184
33,714 33,718 38,002 29,646 32,559 33,904 30,998 17,807 25,698 28,629 27,866 25,864
37,483 36,647 41,160 32,376 37,495 39,619 32,545 20,631 29,281 31,994 31,237 29,308
40,934 39,776 44,971 34,822 41,324 44,161 33,151 22,757 32,181 34,984 34,267 32,058
44,757 43,269 49,115 37,632 45,537 48,895 35,469 26,009 35,855 38,523 38,023 35,616
50,103 49,251 53,010 45,450 49,976 53,625 39,065 29,819 40,963 43,375 42,901 40,588
56,032 55,803 61,278 50,398 55,002 58,562 44,666 35,280 46,301 49,174 48,728 45,913
61,640 60,896 67,510 54,422 61,111 64,769 50,723 41,253 52,041 54,754 54,531 51,641
66,368 64,565 69,523 59,768 66,966 71,757 52,821 47,307 58,345 59,826 60,123 57,580
69,450 65,578 68,885 62,442 72,029 77,521 55,712 52,557 63,407 63,722 64,259 62,431
72,482 68,788 71,483 66,376 74,817 80,682 57,394 56,519 67,232 67,057 67,851 66,042
74,754 71,354 73,625 69,444 76,735 83,035 58,041 60,180 70,472 69,851 70,880 69,026
76,358 72,899 74,003 72,318 78,370 84,758 59,396 62,829 72,937 71,867 72,955 71,377
77,321 73,343 75,178 71,831 79,855 85,837 62,016 65,408 74,484 73,330 74,436 73,026
78,780 76,347 80,219 72,579 80,147 86,104 62,376 68,310 76,020 75,283 76,569 74,427
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ANO

1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010

Agregacao BCE
indices rebaseados 2008=100

Série Longa de Inflagcdo

TOTAL excluindo
~ ~ bens TOTAL TOTAL TOTAL excluindo
. Nao .. Nao s . ~ . . -
BENS Alimentares Transformados Industriais .. Energéticos | SERVICOS | alimentares ndo | excluindo | excluindo bens bens nao
Transformados energéticos . o
transformados e | habitagdo energéticos transformados
energéticos
80,111 78,423 82,355 74,597 80,993 87,653 61,231 70,820 78,088 77,002 78,645 76,113
81,872 79,950 84,386 75,636 82,902 88,920 64,922 73,761 80,078 79,154 80,639 78,306
85,326 84,799 91,825 77,987 85,443 91,147 68,318 77,295 82,924 82,654 84,128 81,219
87,373 86,443 92,073 80,975 87,745 93,959 69,154 81,948 86,607 85,568 87,328 84,565
89,453 88,662 93,992 83,485 89,868 95,669 72,522 85,799 89,383 88,255 89,959 87,410
90,899 89,881 93,989 85,868 91,439 96,468 76,405 89,037 91,528 90,320 91,836 89,758
92,627 90,016 93,541 86,560 94,046 97,427 83,954 91,680 93,213 92,340 93,254 92,128
95,601 93,329 96,553 90,158 96,831 98,892 90,695 94,346 95,542 95,199 95,669 94,973
97,713 95,935 99,418 92,528 98,671 100,273 93,892 97,068 97,681 97,504 97,898 97,237
100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000
97,669 97,483 95,720 99,115 97,796 99,163 92,199 101,685 100,431 99,014 99,866 99,557
99,320 97,902 96,407 99,301 100,138 98,425 100,927 102,676 100,703 100,388 100,186 101,030

(Continuacéo do Anexo 6 na pagina seguinte)
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ANO

1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998

Agregac¢ao BCE

Taxa de variagdo homologa
indices rebaseados 2008=100

Série Longa de Inflagcdo

TOTAL excluindo

N3o N3o bens TOTAL TOTAL TOTAL excluindo
BENS Alimentares Transformados Transformados Industriais e s Energéticos | SERVICOS | alimentares nao excl.uingo excluind’o.bens bens ndo
transformados e | habitagdo energéticos transformados
energéticos
24,829 27,623 22,919 34,172 20,237 17,287 48,691 27,208 25,100 25,143 24,393 26,161
23,038 22,427 34,286 7,303 24,104 23,632 27,693 18,120 16,471 22,379 22,177 17,066
13,057 7,422 7,900 6,659 22,754 22,831 22,185 13,692 15,430 13,139 12,779 15,821
25,554 29,504 25,971 35,208 19,608 19,746 18,584 21,173 24,901 24,985 25,261 24,515
18,907 18,998 19,281 18,573 18,758 18,241 22,626 19,811 18,665 19,021 18,874 18,896
34,274 36,194 37,464 34,272 31,139 28,161 52,606 29,647 30,537 33,687 32,891 31,860
21,406 19,323 14,774 26,370 24,940 24,795 25,820 20,084 24,409 21,244 21,022 24,507
16,624 13,918 10,745 18,382 21,008 21,616 17,359 18,720 19,910 16,879 16,855 19,732
10,045 9,031 9,962 7,804 11,593 14,194 -4,590 14,382 11,987 10,582 11,347 10,848
9,069 8,304 10,543 5,297 10,210 10,210 10,206 8,590 8,236 9,008 8,956 8,353
11,225 12,593 9,580 16,184 9,630 10,694 4,314 15,314 13,725 12,005 12,775 13,042
10,856 11,947 10,267 13,835 9,549 8,826 13,380 14,027 11,999 11,571 11,613 12,092
12,065 12,169 12,285 12,044 11,938 10,059 21,491 18,992 13,889 13,741 13,536 14,404
7,646 6,362 7,771 4,825 9,220 10,428 3,654 16,955 11,530 9,585 10,712 10,963
6,858 4,833 0,031 10,822 8,777 9,900 4,012 13,188 11,495 8,293 9,250 10,888
5,057 3,672 3,000 4,431 6,344 6,166 7,110 10,262 7,614 6,533 6,774 7,574
3,056 3,791 2,698 5,150 2,360 2,801 0,578 7,192 5,190 4,140 4,708 4,807
2,296 2,003 -0,491 5,035 2,583 2,834 1,535 5,624 4,495 3,239 3,526 4,258
2,352 2,381 1,448 3,490 2,323 1,741 4,729 4,596 3,332 3,060 2,971 3,446
1,765 2,196 5,743 -2,148 1,351 1,103 2,332 3,882 1,669 2,299 2,466 1,725
2,518 4,288 5,798 2,713 1,454 1,817 0,033 4,737 3,127 3,183 3,513 2,815
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ANO

1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010

Agregacao BCE

Taxa de variagdo homologa

indices rebaseados 2008=100

Série Longa de Inflacdo

TOTAL excluindo
N3o N3o bens TOTAL TOTAL TOTAL excluindo
BENS Alimentares Transformados Industriais Y Energéticos | SERVICOS | alimentares ndo | excluindo | excluindo bens bens nao
Transformados energéticos o Y
transformados e | habitacdao energéticos transformados
energéticos

1,057 0,803 -0,139 1,815 1,214 1,756 -0,948 3,717 2,560 1,849 2,161 2,216
3,676 4,416 7,041 1,650 3,220 1,857 8,798 4,304 2,827 3,892 3,436 3,394
3,349 4,330 4,657 3,967 2,739 2,939 1,972 4,782 3,868 3,797 3,986 3,678
2,453 1,505 -0,137 3,339 3,052 2,850 3,835 6,906 4,628 3,839 3,911 4,550
1,653 2,552 2,508 2,599 1,176 1,110 1,444 3,747 2,451 2,360 2,458 2,354
2,007 0,563 -0,538 1,741 2,784 1,131 9,496 3,389 2,200 2,458 1,848 2,892
2,342 1,854 1,216 2,521 2,599 0,858 9,130 3,021 2,041 2,542 1,937 2,757
2,462 3,954 5,066 2,806 1,683 1,275 3,099 2,578 2,066 2,470 2,440 2,177
2,483 2,391 -1,164 6,182 2,533 0,510 9,395 3,030 2,424 2,665 1,964 3,180
-0,458 3,041 0,811 5,335 -2,288 -0,290 -8,515 3,002 1,985 0,653 1,839 0,772
-0,921 -4,007 -6,108 -2,210 0,841 -1,707 6,921 1,290 -0,276 -0,123 -0,943 0,636
3,418 3,433 4,902 2,227 3,410 0,062 10,744 1,167 0,948 2,546 1,376 2,266

(Continuagdo do Anexo 6 na pagina seguinte)

128




ANO

1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998

Agregacao BCE

Taxa de variagao de variagdo média dos ultimos 12 meses
indices rebaseados 2008=100

Série Longa de Inflagcdo

TOTAL excluindo

N3o N3o bens TOTAL TOTAL TOTAL excluindo
BENS Alimentares Transformados Transformados Industriais e Energéticos | SERVICOS | alimentares ndo exclluinvgo excluindlo.bens bens nao
transformados e | habitagdo energéticos transformados
energéticos
22,297 23,536 18,596 30,894 20,252 18,507 36,170 25,159 24,039 22,669 22,217 24,621
23,866 27,910 31,284 23,357 17,014 16,604 20,269 21,178 19,946 23,509 23,630 19,963
16,612 10,635 15,058 4,283 27,681 26,948 33,323 17,103 16,604 16,676 16,071 17,483
20,087 19,362 18,053 21,437 21,249 20,978 23,237 19,712 20,866 20,038 19,904 21,008
23,361 24,699 22,696 27,784 21,248 20,777 24,633 18,729 22,667 22,757 22,677 22,786
25,220 24,613 26,869 21,276 26,207 24,443 38,504 24,146 23,296 25,084 24,500 24,234
29,375 30,906 28,299 34,939 26,917 25,278 37,185 25,460 28,578 28,885 28,482 29,169
19,522 17,968 14,544 23,004 22,094 22,932 17,298 20,412 22,466 19,631 19,751 22,089
11,179 8,688 8,308 9,210 15,161 16,857 4,990 15,864 13,944 11,754 12,096 13,316
9,205 8,538 9,260 7,556 10,213 11,464 1,864 10,305 9,905 9,345 9,701 9,382
9,339 8,781 9,216 8,069 10,194 10,721 6,991 14,289 11,415 10,117 10,962 11,100
11,945 13,824 7,929 20,775 9,750 9,673 10,140 14,648 14,248 12,594 12,827 13,959
11,835 13,304 15,598 10,887 10,056 9,207 14,339 18,313 13,031 13,370 13,583 13,120
10,009 9,127 10,169 7,983 11,108 10,599 13,560 16,932 12,397 11,348 11,909 12,477
7,671 6,025 2,982 9,824 9,580 10,789 4,135 14,673 12,114 9,264 10,256 11,499
4,643 1,568 -0,918 4,474 7,561 8,033 5,474 11,098 8,676 6,511 6,878 8,425
4,366 4,895 3,773 6,300 3,871 4,078 3,018 7,539 6,033 5,234 5,590 5,784
3,135 3,731 2,996 4,622 2,564 2,917 1,127 6,478 4,819 4,167 4,465 4,519
2,145 2,166 0,513 4,138 2,130 2,075 2,335 4,402 3,498 2,887 2,927 3,407
1,261 0,608 1,588 -0,673 1,895 1,273 4,411 4,104 2,121 2,035 2,029 2,310
1,887 4,097 6,705 1,041 0,366 0,311 0,581 4,438 2,062 2,663 2,865 1,919
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ANO

1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010

Agregacao BCE

Taxa de variagdo média dos ultimos 12 meses
indices rebaseados 2008=100

Série Longa de Inflacdo

TOTAL excluindo
N3o N3o bens TOTAL TOTAL TOTAL excluindo
BENS Alimentares Transformados Industriais Y Energéticos | SERVICOS | alimentares ndo | excluindo | excluindo bens bens nao
Transformados energéticos o Y
transformados e | habitacdao energéticos transformados
energéticos

1,690 2,719 2,663 2,780 1,055 1,799 -1,837 3,673 2,720 2,283 2,711 2,265
2,198 1,946 2,466 1,394 2,356 1,446 6,029 4,153 2,548 2,795 2,536 2,882
4,218 6,065 8,816 3,108 3,065 2,504 5,231 4,792 3,554 4,422 4,327 3,720
2,399 1,939 0,270 3,831 2,694 3,086 1,223 6,020 4,442 3,525 3,803 4,119
2,381 2,568 2,084 3,099 2,420 1,820 4,870 4,699 3,205 3,141 3,013 3,365
1,616 1,374 -0,003 2,855 1,748 0,835 5,354 3,774 2,400 2,340 2,087 2,686
1,902 0,151 -0,476 0,806 2,851 0,993 9,881 2,968 1,841 2,237 1,545 2,640
3,210 3,680 3,219 4,156 2,961 1,504 8,029 2,908 2,499 3,096 2,589 3,088
2,210 2,793 2,968 2,629 1,900 1,396 3,525 2,885 2,239 2,421 2,330 2,384
2,341 4,237 0,585 8,076 1,347 -0,272 6,505 3,020 2,374 2,560 2,147 2,842
-2,331 -2,517 -4,280 -0,885 -2,204 -0,837 -7,801 1,685 0,431 -0,986 -0,134 -0,443
1,691 0,429 0,718 0,187 2,394 -0,745 9,466 0,975 0,271 1,388 0,321 1,480

(Continuagdo do Anexo 6 na pagina seguinte)
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ANO

1977
1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998

Agregagdo por Classes
indices rebaseados 2008=100

Série Longa de Inflagcdo

Classe 5
Classe 1 Classe 4 Acessorios
Classe 2 Habitagao, para o lar, Classe 9 Classe 12
Produtos . Classe 3 , . Classe 11
. Bebidas ‘. agua, equipamento | Classe 6 Classe 7 Classe 8 Lazer, Classe 10 Bens e
alimentares e - Vestuario > s , . . ~ - Restaurantes e . TOTAL
. ~ alcodlicas e electricidade, doméstico e Saude Transportes Comunicagdes recreagdao | Educagdo . servigos
bebidas ndo e Calgado ) ~ hotéis .
‘1 tabaco gas e outros manutengao e cultura diversos
alcodlicas .
combustiveis corrente da
habitacao
7,208 4,335 6,739 3,162 7,668 5,798 3,684 13,412 8,637 3,725 4,229 3,643 5,534
8,567 7,211 7,923 4,220 9,135 6,831 4,409 18,472 9,821 4,370 5,360 5,180 6,788
10,897 9,555 9,833 5,018 9,943 7,449 5,242 23,610 11,647 4,871 6,613 6,162 8,384
12,576 7,714 13,132 6,630 12,265 8,209 6,694 26,624 13,962 5,345 7,635 7,516 9,782
15,013 9,198 15,977 8,180 14,611 9,252 8,356 34,722 16,019 6,137 9,150 8,875 11,742
18,758 11,268 18,678 10,164 17,287 10,927 10,767 34,949 19,035 7,353 11,210 10,301 14,414
23,725 12,114 22,311 14,073 20,916 13,158 14,324 47,481 22,960 9,242 13,913 12,565 18,029
31,322 14,404 27,346 19,362 26,955 16,773 17,697 57,613 30,009 11,902 17,392 15,505 23,237
36,813 17,745 33,768 22,919 33,040 20,026 21,692 71,909 35,826 14,608 20,872 18,906 27,799
39,858 20,128 41,701 24,291 37,790 24,349 24,300 78,589 40,176 17,772 24,018 22,942 31,066
43,174 22,327 48,768 25,186 41,612 26,697 25,918 76,680 44,171 20,716 26,661 25,574 33,969
46,595 26,026 55,396 29,481 45,795 29,386 28,427 75,459 49,219 22,270 29,965 29,640 37,620
51,604 35,943 61,184 33,587 50,823 32,933 31,875 77,809 53,565 23,482 35,066 33,175 42,390
58,900 38,822 66,975 39,403 55,886 37,114 38,302 84,504 59,442 25,190 40,401 37,098 48,165
64,668 40,639 74,928 47,361 61,486 42,382 43,887 92,200 66,166 26,828 47,052 41,063 53,945
68,696 42,519 83,744 53,680 67,219 48,829 49,193 99,577 70,168 30,068 53,037 46,739 59,274
69,360 45,222 89,607 58,437 71,762 54,946 54,794 106,077 76,207 37,260 57,117 52,511 63,298
72,074 50,854 93,307 62,202 74,047 59,932 58,085 109,009 78,869 43,114 60,227 57,536 66,727
74,289 55,194 95,136 64,809 76,794 63,572 60,810 114,311 81,387 48,265 63,815 61,691 69,557
75,732 57,291 96,706 66,442 79,199 66,411 63,440 120,093 84,658 46,735 65,979 64,679 71,567
76,029 58,583 97,269 69,278 80,696 70,231 65,807 123,156 86,233 49,670 67,518 67,242 73,134
79,139 60,934 92,093 71,093 82,224 73,944 67,823 119,005 86,993 57,706 69,518 69,994 75,094
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ANO

1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010

Agregacao por Classes
indices rebaseados 2008=100

Série Longa de Inflagcdo

Classe 5
Classe 1 Classe 4 Acessorios
Classe 2 Habitagao, para o lar, Classe 9 Classe 12
Produtos ) Classe 3 , . Classe 11
. Bebidas - agua, equipamento Classe 6 Classe 7 Classe 8 Lazer, Classe 10 Bens e
alimentares e . Vestuario - s p . . ~ ~ Restaurantes e . TOTAL
. ~ alcodlicas e electricidade, doméstico e Saude Transportes Comunicagdes recreagdo | Educagdo . servigos
bebidas ndo e Calgado X ~ hotéis .
0 tabaco gas e outros manutengao e cultura diversos
alcoodlicas .
combustiveis corrente da
habitagdo
80,799 65,283 92,499 71,792 84,050 76,989 69,779 114,635 87,600 60,452 71,416 72,659 76,835
82,488 65,917 93,235 74,416 85,714 79,365 73,118 109,101 88,320 63,487 73,941 75,799 79,006
87,819 68,117 94,574 77,474 88,499 82,247 76,667 106,662 90,447 66,727 77,145 80,001 82,486
89,146 71,492 96,862 79,815 91,222 86,198 80,515 107,481 92,452 70,521 81,462 84,594 85,439
91,147 74,894 97,952 83,146 93,381 88,187 84,015 106,211 93,748 75,167 85,842 87,953 88,147
92,168 77,166 96,869 85,634 94,828 89,695 86,983 105,089 96,406 82,199 89,778 90,244 90,232
91,646 80,830 95,767 89,372 96,052 90,458 92,012 104,921 97,935 87,945 91,902 92,224 92,287
94,111 88,672 96,285 92,820 96,943 91,831 97,053 103,939 99,083 92,541 94,000 95,232 95,150
96,416 92,983 98,416 96,198 98,411 98,657 98,561 102,113 99,438 96,008 96,416 97,507 97,481
100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000
96,558 103,317 98,340 102,042 101,712 98,554 96,384 98,955 98,410 103,459 102,368 101,870 99,162
96,322 107,859 96,710 106,588 103,341 97,226 100,772 97,031 98,223 106,324 103,624 102,413 100,555

(Continuacéo do Anexo 6 na pagina seguinte)
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ANO

1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998

Agregacao por Classes

Taxa de variagdo homoaloga
indices rebaseados 2008=100

Série Longa de Inflagcdo

Classe 5
Classe 1 Classe 4 Acessorios
Classe 2 Habitagao, para o lar, Classe 9 Classe 12
Produtos . Classe 3 X . Classe 11
. Bebidas L. agua, equipamento | Classe 6 Classe 7 Classe 8 Lazer, Classe 10 Bens e
alimentares e . Vestuario .. i . .. ~ - Restaurantes e . TOTAL
. ~ alcodlicas e electricidade, doméstico e Saude Transportes Comunicagdes recreagdao | Educagdo . servigos
bebidas ndo e Calgado . ~ hotéis .
1 tabaco gas e outros manutengao e cultura diversos
alcodlicas .
combustiveis corrente da
habitagdo
20,496 81,352 18,916 44,085 12,713 9,048 22,893 55,105 11,329 13,255 30,410 45,881 25,143
30,615 -18,586 32,858 27,380 14,148 9,823 26,335 19,019 20,149 7,778 15,601 25,869 22,379
8,795 -3,613 31,315 19,683 24,756 11,976 15,946 0,000 16,318 14,296 13,639 12,973 13,139
29,377 30,653 14,585 19,831 16,106 12,366 31,939 30,418 17,136 18,581 22,367 18,757 24,985
19,879 11,085 18,011 22,182 18,775 17,271 18,744 0,784 20,970 22,312 22,702 18,305 19,021
38,676 12,133 18,903 53,641 25,863 23,834 40,270 64,637 24,734 30,887 28,172 23,110 33,687
19,064 22,429 25,869 26,239 28,381 29,300 19,095 0,000 25,433 23,535 20,824 25,655 21,244
13,581 17,839 24,012 17,130 16,086 16,819 24,454 32,814 17,254 22,846 16,477 18,910 16,879
8,811 11,495 21,416 -2,387 12,639 17,377 7,910 2,706 9,991 20,121 14,828 19,133 10,582
7,792 13,917 14,092 10,842 9,613 8,540 5,197 -6,637 11,205 7,958 10,228 12,686 9,008
9,813 35,740 11,698 14,245 10,391 13,962 10,641 2,881 10,842 4,440 16,445 14,828 12,293
11,708 13,557 9,269 14,493 10,747 8,265 12,871 3,076 8,972 7,439 14,363 12,869 11,707
12,530 9,780 10,752 20,473 10,022 15,624 22,647 8,604 11,839 6,414 16,082 9,532 13,963
7,051 1,683 12,127 16,227 9,052 13,398 13,720 9,907 9,188 9,445 15,290 11,884 10,308
4,555 7,058 9,469 13,391 9,400 16,257 10,879 7,885 4,494 17,770 10,466 14,179 8,903
3,103 8,109 5,372 9,020 5,083 11,283 10,253 8,790 8,905 23,435 5,510 11,089 6,796
2,670 12,324 2,300 6,163 2,639 6,142 3,962 0,000 2,734 13,619 7,018 7,756 4,427
1,541 5,358 1,527 4,153 3,843 6,420 4,937 4,878 4,288 -3,206 4,492 6,526 3,396
2,079 4,698 1,504 3,290 2,704 3,899 4,851 5,054 3,390 7,986 2,843 4,073 3,089
2,392 0,675 0,253 3,973 1,679 6,298 3,193 2,547 0,513 1,679 2,252 4,264 2,456
3,700 8,534 0,263 2,624 2,089 4,912 3,067 -5,077 2,203 18,876 3,096 3,582 3,209
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ANO

1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010

Agregagdo por Classes

Taxa de variacdo homoaloga
indices rebaseados 2008=100

Série Longa de Inflagcdo

Classe 5
Classe 1 Classe 4 Acessorios
Classe 2 Habitagao, para o lar, Classe 9 Classe 12
Produtos . Classe 3 . . Classe 11
. Bebidas - agua, equipamento | Classe 6 Classe 7 Classe 8 Lazer, Classe 10 Bens e
alimentares e . Vestuario S s , . . ~ - Restaurantes e . TOTAL
. ~ alcodlicas e electricidade, doméstico e Saude Transportes Comunicagdes recreagdo | Educagdo . servigos
bebidas ndo e Calgado X ~ hotéis .
0 tabaco gas e outros manutengao e cultura diversos
alcodlicas ..
combustiveis corrente da
habitacao
0,500 2,892 1,066 1,504 1,849 3,610 3,207 -2,799 -1,027 4,923 2,970 3,828 1,897
4,901 1,149 1,613 4,671 2,562 2,846 5,200 -4,536 2,680 4,979 3,736 5,162 3,878
4,416 3,735 2,301 2,515 3,378 4,136 4,581 -1,848 1,669 5,759 4,353 5,190 3,812
0,932 5,531 2,036 3,726 2,958 4,499 6,297 1,631 2,090 4,806 7,058 6,074 3,904
2,447 3,240 1,256 3,317 1,842 1,536 1,483 -2,179 2,079 11,255 4,268 2,945 2,372
0,207 2,895 -2,228 4,351 1,465 1,866 5,695 -0,263 2,042 5,390 3,896 2,638 2,488
1,314 5,299 -1,269 3,896 1,568 -0,137 6,122 -1,097 1,509 6,836 2,204 2,097 2,581
3,053 9,477 -0,984 3,246 0,714 5,490 2,269 -1,296 0,624 3,968 2,229 3,681 2,503
1,735 6,317 3,200 3,639 1,141 4,789 3,530 -1,571 0,400 4,452 2,812 1,853 2,677
2,398 7,210 0,172 3,642 1,880 -0,061 -5,506 -2,441 1,063 3,367 4,224 2,859 0,776
-5,108 2,821 -2,267 2,404 1,684 -1,595 3,585 -0,077 -1,914 3,244 0,857 1,335 -0,048
2,847 6,786 -1,815 5,401 1,503 -2,132 6,576 -1,981 0,506 2,011 1,857 0,663 2,517

(Continuag&o do Anexo 6 na pagina seguinte)

134




ANO

1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998

Taxa de variagdao média dos ultimos 12 meses

Agregacao por Classes

indices rebaseados 2008=100

Série Longa de Inflagcdo

Classe 5
Classe 1 Classe 4 Acessorios
Classe 2 Habitagao, para o lar, Classe 9 Classe 12
Produtos . Classe 3 X . Classe 11
. Bebidas L. agua, equipamento | Classe 6 Classe 7 Classe 8 Lazer, Classe 10 Bens e
alimentares e . Vestuario .. i . .. ~ - Restaurantes e . TOTAL
. ~ alcodlicas e electricidade, doméstico e Saude Transportes Comunicagdes recreagdao | Educagdo . servigos
bebidas ndo e Calgado . ~ hotéis .
1 tabaco gas e outros manutengao e cultura diversos
alcodlicas .
combustiveis corrente da
habitacdo
18,852 66,345 17,562 33,474 19,138 17,814 19,678 37,723 13,715 17,309 26,736 42,199 22,669
27,205 32,510 24,117 18,921 8,843 9,047 18,886 27,818 18,589 11,473 23,374 18,953 23,509
15,405 -19,264 33,552 32,118 23,350 10,202 27,697 12,764 19,875 9,725 15,454 21,968 16,676
19,377 19,229 21,661 23,370 19,131 12,695 24,825 30,418 14,736 14,826 19,842 18,085 20,038
24,944 22,505 16,904 24,254 18,316 18,105 28,851 0,653 18,826 19,811 22,516 16,067 22,757
26,481 7,515 19,450 38,468 20,989 20,421 33,042 35,860 20,620 25,699 24,110 21,982 25,084
32,021 18,902 22,571 37,580 28,877 27,474 23,549 21,338 30,704 28,777 25,005 23,394 28,885
17,531 23,195 23,481 18,372 22,571 19,397 22,570 24,813 19,384 22,736 20,014 21,935 19,631
8,273 13,426 23,496 5,985 14,379 21,586 12,023 9,290 12,141 21,660 15,069 21,348 11,754
8,318 10,930 16,946 3,684 10,113 9,641 6,661 -2,429 9,943 16,565 11,005 11,475 9,345
7,925 16,565 13,591 17,054 10,051 10,072 9,681 -1,592 11,428 7,501 12,396 15,898 10,748
10,749 38,103 10,447 13,928 10,981 12,070 12,129 3,114 8,830 5,443 17,021 11,926 12,678
14,140 8,012 9,465 17,315 9,961 12,698 20,162 8,604 10,973 7,273 15,215 11,825 13,624
9,792 4,681 11,875 20,198 10,020 14,194 14,581 9,107 11,311 6,502 16,462 10,687 11,999
6,230 4,625 11,766 13,342 9,325 15,212 12,090 8,001 6,049 12,077 12,719 13,823 9,880
0,966 6,359 7,001 8,861 6,758 12,527 11,387 6,527 8,606 23,919 7,693 12,349 6,789
3,913 12,454 4,130 6,442 3,184 9,074 6,007 2,765 3,494 15,710 5,446 9,570 5,416
3,073 8,533 1,960 4,191 3,710 6,073 4,690 4,863 3,193 11,948 5,957 7,221 4,242
1,942 3,799 1,650 2,520 3,133 4,465 4,325 5,058 4,018 -3,169 3,392 4,844 2,889
0,392 2,255 0,582 4,268 1,890 5,753 3,732 2,550 1,861 6,280 2,332 3,962 2,189
4,091 4,013 -5,321 2,620 1,893 5,286 3,064 -3,371 0,881 16,178 2,963 4,093 2,681

135




ANO

1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010

Agregacao por Classes

Taxa de variagdo homoaloga
indices rebaseados 2008=100

Série Longa de Inflagcdo

Classe 5
Classe 1 Classe 4 Acessorios
Classe 2 Habitagao, para o lar, Classe 9 Classe 12
Produtos . Classe 3 X . Classe 11
. Bebidas L. agua, equipamento | Classe 6 Classe 7 Classe 8 Lazer, Classe 10 Bens e
alimentares e . Vestuario .. i . .. ~ - Restaurantes e . TOTAL
. ~ alcodlicas e electricidade, doméstico e Saude Transportes Comunicagdes recreagdao | Educagdo . servigos
bebidas ndo e Calgado . ~ hotéis .
1 tabaco gas e outros manutengao e cultura diversos
alcodlicas .
combustiveis corrente da
habitacdo
2,098 7,137 0,440 0,983 2,221 4,118 2,883 -3,672 0,698 4,758 2,729 3,807 2,318
2,090 0,971 0,795 3,655 1,980 3,086 4,785 -4,828 0,822 5,021 3,537 4,322 2,826
6,463 3,338 1,436 4,109 3,250 3,631 4,854 -2,236 2,408 5,104 4,332 5,544 4,405
1,512 4,954 2,420 3,022 3,077 4,804 5,018 0,769 2,217 5,685 5,596 5,741 3,580
2,244 4,760 1,125 4,173 2,367 2,308 4,348 -1,182 1,402 6,589 5,377 3,971 3,169
1,120 3,033 -1,106 2,992 1,549 1,709 3,532 -1,056 2,835 9,355 4,585 2,604 2,365
-0,567 4,748 -1,138 4,366 1,291 0,852 5,782 -0,160 1,586 6,990 2,366 2,194 2,277
2,691 9,703 0,541 3,857 0,927 1,517 5,478 -0,936 1,172 5,226 2,284 3,262 3,103
2,449 4,861 2,213 3,640 1,515 7,433 1,554 -1,756 0,359 3,746 2,570 2,389 2,449
3,717 7,547 1,610 3,952 1,615 1,361 1,460 -2,070 0,565 4,158 3,717 2,556 2,584
-3,442 3,317 -1,660 2,042 1,712 -1,446 -3,616 -1,045 -1,590 3,459 2,368 1,870 -0,838
-0,244 4,397 -1,658 4,455 1,601 -1,347 4,553 -1,945 -0,190 2,769 1,226 0,533 1,405
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