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La inflacion aumenta mas de lo previsto por la
fuerte subida de los alimentos no elaborados

15 DE JULIO DE 2025

Datos observados

El IPC aumentd en junio un 0,7%, elevando la tasa interanual en tres décimas porcentuales, hasta el 2,3%.
La tasa armonizada también se increment6 tres décimas hasta el 2,3%, lo que supone 0,3 puntos
porcentuales por encima de la media de la eurozona. La subyacente se mantuvo estable en el 2,2%. El
nucleo inflacionista —que recoge los precios de los bienes no energéticos y los servicios— se situd en el 2,5%,
una décima mas que el mes anterior.

El resultado, tanto en el indice general como en el subyacente, ha sido superior a lo previsto, como
consecuencia, sobre todo, de la desviacion con respecto a lo esperado en los alimentos no elaborados, v,
en menor medida, en los servicios y productos energéticos (cuadro 1).

Cuadro 1. IPC junio 2025. Comparacion con las previsiones
Tasas de variacion anual en porcentaje

Mayo 2025 Junio 2025

Observado Observado Prevision Desviacion
IPC general 2,0 2,3 2.1 0,2
IPC subyacente 2,2 2,2 2,1 0,1
Alimentos elaborados 1,0 1.1 11 0,0
BINE 0,6 0,6 0,6 0,0
Servicios 3,3 3,2 3,1 0,1
Alimentos sin elaboracién 71 8,0 7,0 1,0
Productos energéticos 2,7 -0,5 -0,6 0,1
Nucleo inflacionista 2,4 2,5 2,3 0,2

Fuentes: INE (datos observados) y Funcas (previsiones).

Los precios de los alimentos elaborados se encarecieron un 0,1% en junio, elevando su tasa de inflacion en
una décima porcentual hasta el 1,1%. Esta subida obedecié fundamentalmente al encarecimiento del
tabaco, que fue solo parcialmente contrarrestado por una nueva caida en el precio del aceite de oliva, cuya
tasa interanual se situ6 en el -45,7%. Si excluimos estos dos componentes —tabaco y aceite de oliva—la tasa
de inflacion del resto del grupo se encuentra en el 2,9%. Los bienes industriales no energéticos (BINE)
mantuvieron su tasa de inflacion estable en el 0,6%. Los servicios redujeron la suya en una décima
porcentual hasta el 3,2%.
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En cuanto a los componentes mas volatiles, los alimentos no elaborados elevaron su tasa de inflacion desde
el 7,1% hasta el 8%, prolongando la tendencia ascendente que mantienen desde finales del afio pasado,
amplificada por la normalizacion del IVA. De las 16 subclases que integran este subindice, 13 presentan una
tasa superior al 3%, v, varias de ellas (huevos, carne de vacuno, frutas, y carne de ovino y caprino), tasas
de dos digitos. En cuanto a los productos energéticos, se han encarecido un 2,1% en junio, elevando su
tasa desde el -2,7% hasta el -0,5%.

En suma, la subida de la tasa de inflacion general en junio ha sido el resultado de sus componentes mas
volatiles, destacando especialmente los alimentos no elaborados. La inflacion subyacente se mantuvo
estable en el 2,2%, debido a que el ligero aumento de la misma en los alimentos elaborados ha sido
compensado por el leve descenso en los servicios.

Previsiones

En las ultimas semanas el precio del crudo se ha situado en torno a 70 ddlares, algo inferior al precio medio
observado en junio. La bajada ha sido, ademas, amplificada por la apreciacion del euro frente al délar. En
un escenario central en el que el precio se mantiene constante en este mismo nivel, la prevision para la tasa
media anual se revisa al alza hasta el 2,6% —dos décimas porcentuales mas que la prevision anterior—, y la
subyacente hasta el 2,3% —una décima mas—, como consecuencia de la tasa de inflacion mayor de lo
esperado en junio. La tasa interanual estimada del indice general para diciembre es ahora del 2,5%. Para
2026, las tasas medias anuales previstas se mantienen en el 1,9% y el 2% para la general y subyacente,
respectivamente (cuadro 2).

En un escenario alternativo en el que el precio del crudo asciende hasta alcanzar los 80$ al final de este afio,
y se mantiene en ese nivel en todo 2026, las tasas medias anuales serian del 2,7% y del 2,5% en 2025y
2026, respectivamente (cuadro 2.B). Finalmente, en un escenario en el que el precio de esta materia prima
desciende a lo largo de los préximos meses hasta 65$, y se mantiene estable en ese nivel durante 2026, las
tasas medias anuales serian del 2,5% en 2025, y del 1,4% en 2026 (cuadro 2.C).

Gréfico 1. Indice de precios al consumo
Tasas de variacidon anual en porcentaje
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Fuentes: Eurostat, INE y previsiones de Funcas (zona sombreada).

indice general. Escenario central indice armonizado Espafia

indice subyacente. Escenario central indice armonizado UEM
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Cuadro 2. Previsiones del IPC Espana. Escenario central

Tasas de variacion mensual y anual en porcentaje Fecha de actualizacion: 15/7/2025
: : : . Alimentos Productos
Alimentos Bienes industriales -
Genera! Subyacente elaborados no energéticos LG no elaborados energéticos
Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual
2023 Diciembre 0,0 3,1 0,2 3,8 0,0 6,1 -0,2 1,7 0,5 3,9 -0,5 7.9 -1,6 -6,4
Media anual - 3,5 - 6,0 - 12,1 - 4,2 - 4,3 - 9,3 - -16,3
2024 Diciembre 0,5 2,8 0,4 2,6 -0,1 2,3 -0,1 0,6 0,7 3,5 0,7 2,3 1,1 58
Media anual - 2,8 - 2,9 -- 3,7 -- 0,7 -- 3,5 -- 3,3 -- 1,0
2025 Enero 0,2 2,9 -0,5 2,4 0,7 2,1 -2,2 0,5 -0,3 34 0,8 2,7 6,2 8,1
Febrero 04 3,0 0,3 2,2 0,1 1,3 -0,2 0,5 0,6 3,2 0,9 50 0,7 9,0
Marzo 0,1 2,3 04 2,0 -0,1 1,0 0,5 0,5 0,6 3,0 1,3 6,5 -3,7 2,0
Abril 0,6 2,2 1,0 2,4 0,0 0,7 1,4 0,5 1,2 3,9 0,8 6,0 -2,8 -2,2
Mayo 0,1 2,0 0,1 2,2 0,3 1,0 0,5 0,6 -0,2 3,3 1,2 71 -0,9 -2,7
Junio 0,7 2,3 0,5 2,2 0,1 1,1 -0,1 0,6 0,9 3,2 1,1 8,0 2,1 -0,5
Julio -0,2 2,6 -0,2 2,3 0,1 1,4 -2,1 0,5 0,6 34 -1,2 7,2 0,0 1,7
Agosto 0,2 2,7 0,3 2,3 0,2 1,5 -0,2 0,5 0,4 34 -0,5 8,1 0,0 2,4
Septiembre -0,3 3,0 -0,3 2,4 0,1 1,8 0,4 0,5 -0,7 34 0,3 8,5 -0,4 52
Octubre 0,4 2,8 0,3 2,3 0,2 1,5 1,7 0,5 -0,2 3,3 2,6 8,0 0,0 4.4
Noviembre 0,1 2,7 0,1 2,4 0,2 1,7 0,8 0,5 -0,2 34 -0,7 7,6 0,0 2,1
Diciembre 0,3 2,5 0,3 2,3 0,1 1,9 -0,1 0,4 0,5 3,2 0,3 71 0,0 0,9
Media anual - 2,6 -- 2,3 -- 1,4 -- 0,5 -- 3,3 -- 6,8 -- 2,5
2026 Enero -0,4 1,9 -0,5 2,3 0,2 1,5 -2,1 0,6 -0,1 3,3 0,8 7,0 0,0 -5,0
Febrero 0,2 1,7 0,2 2,2 0,1 1,5 -0,3 0,5 0,5 3,2 -0,2 59 0,0 -5,6
Marzo 0,4 2,0 0,5 2,3 0,2 1,9 0,5 0,5 0,6 3,2 0,0 45 0,0 -2,0
Abril 0,6 2,0 0,6 1,9 0,2 2,1 1,4 0,5 0,5 2,5 0,8 4.4 0,0 0,8
Mayo 0,2 2,1 0,2 2,1 0,2 2,0 0,5 0,4 0,1 2,8 0,5 3,7 0,0 1,6
Junio 0,3 1,8 0,3 1,9 0,2 2,1 -0,1 0,4 0,6 2,6 0,5 3,1 0,0 -0,4
Julio -0,2 1,8 -0,2 1,9 0,2 2,2 -2,0 0,5 0,5 2,5 -0,5 3,8 0,0 -0,4
Agosto 0,2 1,8 0,3 1,9 0,3 2,2 -0,2 0,5 0,4 2,5 -0,4 4,0 0,0 -0,4
Septiembre -0,2 1,9 -0,3 1,9 0,0 2,2 0,4 0,5 -0,7 2,5 0,4 4,0 0,0 0,0
Octubre 0,4 1,8 0,3 1,9 0,2 2,1 1,7 0,5 -0,2 2,5 2,4 3,9 0,0 0,0
Noviembre 0,1 1,9 0,1 1,9 0,1 2,1 0,8 0,5 -0,2 2,5 -0,3 4,3 0,0 0,0
Diciembre 0,3 1,9 0,3 1,9 0,0 1,9 -0,1 0,5 0,5 2,5 0,5 45 0,0 0,0
Media anual -- 1,9 -- 2,0 - 2,0 - 0,5 - 2,7 - 4,4 -- -1,0

Estas previsiones corresponden a un escenario central en el que el precio del petroleo Brent se sittia en torno a 70$ durante todo el periodo de prevision, y el tipo de cambio de cambio se mantiene en torno al 1,17$.
Fuentes: INE y previsiones de Funcas (zona sombreada).
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Cuadro 2.B. Previsiones del IPC Espafia. Escenario alto Cuadro 2.C. Previsiones del IPC Espafia. Escenario bajo
Tasas de variacion mensual y anual en porcentaje Tasas de variacion mensual y anual en porcentaje
General Subyacente AlliEnee Produ’c_tos General Subyacente AR Produ'c_tos
no elaborados energéticos no elaborados energéticos
Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual Mensual Anual
2023 Diciembre 0,0 3,1 0,2 3,8 -0,5 7,9 -1,6 -6,4 2023 Diciembre 0,0 3,1 0,2 3,8 -0,5 7,9 -1,6 -6,4
Media anual - 3,5 - 6,0 - 9,3 - : Media anual - 3,5 - 6,0 - 9,3 - :
2024 Diciembre 0,5 2,8 0,4 2,6 0,7 2,3 1,1 58 2024 Diciembre 0,5 2,8 0,4 2,6 0,7 23 1,1 5,8
Media anual - 2,8 - 2,9 - 3,3 - 1,0 Media anual - 2,8 - 2,9 - 3,3 - 1,0
2025 Enero 0,2 2,9 -0,5 2,4 0,8 2,7 6,2 8,1 2025 Enero 0,2 29 -0,5 2,4 0,8 2,7 6,2 8,1
Febrero 0,4 3,0 0,3 2,2 0,9 5,0 0,7 9,0 Febrero 0,4 3,0 0,3 2,2 0,9 5,0 0,7 9,0
Marzo 0,1 23 0,4 2,0 1,3 6,5 -3,7 2,0 Marzo 0,1 23 0,4 2,0 1,3 6,5 -3,7 2,0
Abril 0,6 2,2 1,0 24 0,8 6,0 -2,8 -2,2 Abril 0,6 2,2 1,0 24 0,8 6,0 -2,8 -2,2
Mayo 0,1 2,0 0,1 2,2 1,2 71 -0,9 -2,7 Mayo 0,1 2,0 0,1 2,2 1,2 71 -0,9 -2,7
Junio 0,7 2,3 0,5 2,2 1.1 8,0 21 -0,5 Junio 0,7 23 0,5 2,2 1,1 8,0 21 -0,5
Julio -0,2 2,6 -0,1 2,4 -1,2 7,2 0,0 1,7 Julio -0,2 2,5 -0,2 2,3 -1,2 71 0,0 1,7
Agosto 0,3 2,8 0,3 2,5 -0,5 8,2 0,4 2,8 Agosto 0,1 2,6 0,2 2,3 -0,6 8,0 -0,4 2,0
Septiembre -0,2 3,3 -0,3 2,5 0,3 8,6 0,2 6,3 Septiembre -0,4 2,8 -0,4 2,3 0,3 8,4 -1,1 4,0
Octubre 0,5 3,2 0,4 2,5 2,6 8,2 0,6 6,2 Octubre 0,4 2,6 0,3 21 2,5 7.9 0,0 3,3
Noviembre 0,1 3,1 0,2 2,6 -0,6 7.8 0,4 4,2 Noviembre 0,0 24 0,1 21 -0,7 74 0,0 1,0
Diciembre 0,3 2,9 0,3 2,6 0,3 73 0,0 3,0 Diciembre 0,2 21 0,3 2,0 0,2 6,9 0,0 -0,1
Media anual - 2,7 - 24 - 6,9 - 3,1 Media anual - 2,5 - 2,2 - 6,8 - 21
2026 Enero -0,4 24 -0,5 2,7 0,8 7.2 0,0 -3,0 2026 Enero -0,4 1,5 -0,6 2,0 0,7 6,8 0,0 -6,0
Febrero 0,2 2,2 0,3 2,6 -0,2 6,1 0,0 -3,7 Febrero 0,2 1,3 0,2 1,9 -0,2 5,6 0,0 -6,7
Marzo 0,4 2,6 0,5 2,8 0,0 4,8 0,0 0,0 Marzo 0,4 1,6 0,4 1,9 0,0 4,2 0,0 -3,1
Abril 0,6 2,6 0,7 2,4 0,8 4,8 0,0 2,8 Abril 0,6 1,5 0,6 1,5 0,8 41 0,0 -0,3
Mayo 0,3 2,8 0,3 2,6 0,5 4,0 0,0 3,7 Mayo 0,2 1,6 0,2 1,6 0,5 3,3 0,0 0,6
Junio 0,4 25 0,4 25 0,5 3,5 0,0 1,6 Junio 0,3 1,3 0,3 1,4 0,5 2,7 0,0 -1,5
Julio -0,1 25 -0,1 25 -0,5 4,2 0,0 1,6 Julio -0,2 1,3 -0,2 1,4 -0,5 3,4 0,0 -1,5
Agosto 0,2 2,5 0,3 2,5 -0,4 43 0,0 1,2 Agosto 0,2 1,3 0,2 1,4 -0,4 3,6 0,0 -1,1
Septiembre -0,2 2,5 -0,3 2,5 0,4 4,4 0,0 1,0 Septiembre -0,3 1,4 -0,4 1,4 0,4 3,7 0,0 0,0
Octubre 0,5 2,4 0,4 2,5 24 43 0,0 0,4 Octubre 0,4 1,4 0,3 1,4 24 3,5 0,0 0,0
Noviembre 0,1 24 0,2 2,5 -0,3 4,6 0,0 0,0 Noviembre 0,0 1,4 0,1 1,4 -0,3 3,9 0,0 0,0
Diciembre 0,3 24 0,3 25 0,5 4,9 0,0 0,0 Diciembre 0,2 1,4 0,2 1,4 0,5 41 0,0 0,0
Media anual - 25 - 2,6 - 4,7 - 0,4 Media anual - 1,4 - 1,6 - 41 - -1,7
Estas previsiones corresponden a un escenario en el que el precio del petroleo Brent sube hasta a 80$ al final del afio y se mantiene en Estas previsiones corresponden a un escenario en el que el precio del petroleo Brent desciende hasta 65$ al final del afio, y se mantiene
ese nivel durante todo 2026. en ese nivel durante todo 2026.
Fuentes: INE y previsiones de Funcas (zona sombreada) Fuentes: INE y previsiones de Funcas (zona sombreada)
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	La inflación aumenta más de lo previsto por la fuerte subida de los alimentos no elaborados 
	Datos observados
	El IPC aumentó en junio un 0,7%, elevando la tasa interanual en tres décimas porcentuales, hasta el 2,3%. La tasa armonizada también se incrementó tres décimas hasta el 2,3%, lo que supone 0,3 puntos porcentuales por encima de la media de la eurozona. La subyacente se mantuvo estable en el 2,2%. El núcleo inflacionista –que recoge los precios de los bienes no energéticos y los servicios– se situó en el 2,5%, una décima más que el mes anterior.
	El resultado, tanto en el índice general como en el subyacente, ha sido superior a lo previsto, como consecuencia, sobre todo, de la desviación con respecto a lo esperado en los alimentos no elaborados, y, en menor medida, en los servicios y productos energéticos (cuadro 1).
	Cuadro 1. IPC junio 2025. Comparación con las previsiones
	Tasas de variación anual en porcentaje
	 
	Junio 2025
	 
	 
	Mayo 2025 Observado
	Desviación
	Previsión
	Observado
	 
	 IPC general
	0,2
	2,1
	2,3
	2,0
	         IPC subyacente
	0,1
	2,1
	2,2
	2,2
	              Alimentos elaborados
	0,0
	1,1
	1,1
	1,0
	              BINE
	0,0
	0,6
	0,6
	0,6
	              Servicios
	0,1
	3,1
	3,2
	3,3
	         Alimentos sin elaboración
	1,0
	7,0
	8,0
	7,1
	         Productos energéticos
	0,1
	-0,6
	-0,5
	-2,7
	  Núcleo inflacionista 
	0,2
	2,3
	2,5
	2,4
	Fuentes: INE (datos observados) y Funcas (previsiones).
	Los precios de los alimentos elaborados se encarecieron un 0,1% en junio, elevando su tasa de inflación en una décima porcentual hasta el 1,1%. Esta subida obedeció fundamentalmente al encarecimiento del tabaco, que fue solo parcialmente contrarrestado por una nueva caída en el precio del aceite de oliva, cuya tasa interanual se situó en el -45,7%. Si excluimos estos dos componentes –tabaco y aceite de oliva– la tasa de inflación del resto del grupo se encuentra en el 2,9%. Los bienes industriales no energéticos (BINE) mantuvieron su tasa de inflación estable en el 0,6%. Los servicios redujeron la suya en una décima porcentual hasta el 3,2%.
	En cuanto a los componentes más volátiles, los alimentos no elaborados elevaron su tasa de inflación desde el 7,1% hasta el 8%, prolongando la tendencia ascendente que mantienen desde finales del año pasado, amplificada por la normalización del IVA. De las 16 subclases que integran este subíndice, 13 presentan una tasa superior al 3%, y, varias de ellas (huevos, carne de vacuno, frutas, y carne de ovino y caprino), tasas de dos dígitos. En cuanto a los productos energéticos, se han encarecido un 2,1% en junio, elevando su tasa desde el -2,7% hasta el -0,5%.
	En suma, la subida de la tasa de inflación general en junio ha sido el resultado de sus componentes más volátiles, destacando especialmente los alimentos no elaborados. La inflación subyacente se mantuvo estable en el 2,2%, debido a que el ligero aumento de la misma en los alimentos elaborados ha sido compensado por el leve descenso en los servicios.
	Previsiones
	En las últimas semanas el precio del crudo se ha situado en torno a 70 dólares, algo inferior al precio medio observado en junio. La bajada ha sido, además, amplificada por la apreciación del euro frente al dólar. En un escenario central en el que el precio se mantiene constante en este mismo nivel, la previsión para la tasa media anual se revisa al alza hasta el 2,6% –dos décimas porcentuales más que la previsión anterior–, y la subyacente hasta el 2,3% –una décima más–, como consecuencia de la tasa de inflación mayor de lo esperado en junio. La tasa interanual estimada del índice general para diciembre es ahora del 2,5%. Para 2026, las tasas medias anuales previstas se mantienen en el 1,9% y el 2% para la general y subyacente, respectivamente (cuadro 2).
	En un escenario alternativo en el que el precio del crudo asciende hasta alcanzar los 80$ al final de este año, y se mantiene en ese nivel en todo 2026, las tasas medias anuales serían del 2,7% y del 2,5% en 2025 y 2026, respectivamente (cuadro 2.B). Finalmente, en un escenario en el que el precio de esta materia prima desciende a lo largo de los próximos meses hasta 65$, y se mantiene estable en ese nivel durante 2026, las tasas medias anuales serían del 2,5% en 2025, y del 1,4% en 2026 (cuadro 2.C).
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