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Continuan las presiones inflacionistas en los
servicios y gran parte de los alimentos

12 DE SEPTIEMBRE DE 2025

Datos observados

El IPC se mantuvo estable en agosto, repitiendo la misma tasa interanual del mes anterior, un 2,7%. La tasa
armonizada también se mantuvo en el 2,7%, lo que supone 0,6 puntos porcentuales por encima de la media
de la eurozona. La subyacente se elevd una décima hasta el 2,4%. El nucleo inflacionista —que recoge los
precios de los bienes no energéticos y los servicios— se situd en el 2,6%, una décima mas que el mes anterior.

El resultado del indice general ha sido el previsto, mientras que en el subyacente se ha producido una
desviacion de una décima con respecto a lo esperado. Por subgrupos, la mayor desviacion se ha producido
en los alimentos elaborados, aunque ha sido contrarrestada por otra en el sentido contrario en la energia
(cuadro 1).

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

Julio 2025 Agosto 2025

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

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

Los precios de los alimentos elaborados se encarecieron ligeramente en agosto, elevando su tasa de
inflacion en una décima porcentual hasta el 1,4%. Si eliminamos el aceite, que presenta una caida interanual
del 43,7%, vy el tabaco, la inflacion de este subgrupo es sensiblemente mayor, del 3%, y con tendencia
ascendente. Destacan las subidas, a lo largo del afio, de los productos lacteos y preparados de carne. Los
bienes industriales no energéticos (BINE) también elevaron ligeramente su tasa hasta el 0,7%, una tasa aun
reducida, pero lentamente en ascenso desde el 0,5% registrado en los primeros meses del afio. Dentro de
este grupo, por ejemplo, el vestido y calzado ha pasado de tasas de inflacién en torno a cero en enero y
febrero, a tasas del 0,8-0,7% en julio y agosto. Los servicios también elevaron la suya en una décima
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porcentual hasta el 3,5%. Este grupo, que desde hace mas de afio y medio se ha movido de forma
consistente en torno al 3,5%, sigue sin ofrecer sefales de moderacion. Los servicios relacionados con el
turismo se encuentran entre los mas inflacionistas, pero las tensiones son muy generalizadas. Por ejemplo,
entre las categorias con tasas superiores al 4% se encuentran peluquerias, electricistas, fontaneria, seguros,
etc. También el transporte publico urbano incremento sensiblemente su tasa de inflacion recientemente, tras
la retirada de los descuentos instaurados al inicio de la etapa inflacionista.

En cuanto a los componentes mas volatiles, los alimentos no elaborados redujeron sensiblemente su tasa
hasta el 5,8%, tras haber experimentado una reduccién igualmente importante el mes anterior, desde el 8%
—maximo anual hasta el momento— hasta el 7,2% (cuadro 2). No obstante, la mayor parte de estos
descensos se explican por la cuantiosa bajada de la inflacion en la fruta, con un elevado peso dentro del
grupo. La inflacion mantiene una tendencia ascendente en numerosos productos, como las carnes o los
huevos. En cuanto a los productos energéticos, la inflacion ascendid una décima porcentual hasta el 3,4%.

En suma, la tasa de inflacion se ha mantenido estable en agosto, pero persisten tensiones inflacionistas en
los servicios y en gran parte de los alimentos.

Previsiones

El precio del crudo continda estable en torno a 67 délares. En el escenario central de previsiones se mantiene
la hipotesis de que la cotizacion de esta materia prima se sitle en torno a 70 durante todo el periodo de
prevision. No hay apenas cambios en las previsiones con respecto a las publicadas en julio. Se espera un
aumento de la inflaciéon en septiembre hasta el 3%, y un posterior descenso hasta el 2,5% en diciembre, con
una media anual del 2,6% en la tasa general y del 2,3% en la subyacente. 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 2,6% y del 2,7% 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 60$, y se mantiene estable en ese nivel durante 2026, las
tasas medias anuales serian del 2,5% en 2025, y del 1,2% en 2026 (cuadro 2.C).

Gréfico 1. Indice de precios al consumo
Tasas de variacion anual en porcentaje
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indice subyacente. Escenario central Indice armonizado UEM
Fuentes: Eurostat, INE y previsiones de Funcas (zona sombreada).
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Cuadro 2. Previsiones del IPC Espana. Escenario central -
Tasas de variacion mensual y anual en porcentaje Fecha de actualizacion: 12/9/2025
: : : : Alimentos Productos
Alimentos Bienes industriales -
General Subyacente elaborados no energéticos SE{E: 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 - 43 - 9,3 - -16,3
2024 Diciembre 0,5 2,8 0,4 2,6 -0,1 2,3 -0,1 0,6 0,7 3,56 0,7 2,3 1,1 5,8
Media anual - 2,8 - 2,9 - 3,7 - 0,7 - 3,5 - 33 - 1,0
2025 Enero 0,2 2,9 -0,5 24 0,7 2,1 -2,2 0,5 -0,3 34 0,8 2,7 6,2 8,1
Febrero 0,4 3,0 0,3 2,2 0,1 1,3 -0,2 0,5 0,6 3,2 0,9 5,0 0,7 9,0
Marzo 0,1 2,3 0,4 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 24 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 -0,1 2,7 -0,2 2,3 0,0 1,3 -2,0 0,6 0,6 34 -1,1 7,2 1,5 3,3
Agosto 0,0 2,7 0,3 2,4 0,2 1,4 -0,1 0,7 0,5 3,5 -2,7 5,8 -0,6 34
Septiembre -0,3 3,0 -0,3 2,4 0,0 1,7 0,4 0,6 -0,7 3,5 0,3 6,2 -0,7 5,9
Octubre 0,4 2,8 0,3 2,3 0,2 1,4 1,7 0,6 -0,2 34 2,6 57 -0,2 5,0
Noviembre 0,1 2,6 0,1 2,4 0,2 1,6 0,8 0,6 -0,2 34 -0,7 5,3 0,4 3.1
Diciembre 0,3 2,5 0,3 2,3 0,1 1,8 -0,1 0,6 0,5 3,3 0,3 4,8 0,4 2,3
Media anual - 2,6 - 2,3 - 1,4 - 0,6 - 34 - 5,9 - 3,0
2026 Enero -0,4 1,9 -0,5 2,3 0,2 1,3 -2,1 0,7 -0,1 34 0,8 4,7 0,2 -3,5
Febrero 0,2 1,7 0,2 2,3 0,1 1,4 -0,3 0,7 0,5 3,3 -0,2 3,6 0,0 -4,2
Marzo 0,4 2,1 0,5 2,3 0,2 1,8 0,5 0,7 0,6 3,3 0,0 2,3 0,0 -0,5
Abril 0,6 2,0 0,6 2,0 0,2 1,9 1,4 0,7 0,5 2,6 0,8 2,2 0,0 2,3
Mayo 0,2 2,2 0,2 2,1 0,2 1,9 0,5 0,6 0,1 2,9 0,5 1,5 0,0 3,2
Junio 0,3 1,8 0,3 2,0 0,2 2,0 -0,1 0,5 0,6 2,6 0,5 0,9 0,0 1,1
Julio -0,2 1,7 -0,2 2,0 0,2 2,1 -2,0 0,6 0,5 2,5 -0,5 1,6 0,0 -0,4
Agosto 0,2 1,9 0,3 1,9 0,3 2,2 -0,2 0,5 0,4 2,5 -0,4 4,0 0,0 0,1
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 0,8
Octubre 0,4 1,9 0,3 1,9 0,2 2,1 1,7 0,5 -0,2 2,5 2,4 3,9 0,0 1,0
Noviembre 0,1 1,9 0,1 1,9 0,1 2,1 0,8 0,5 -0,2 2,5 -0,3 43 0,0 0,6
Diciembre 0,3 1,9 0,3 1,9 0,0 1,9 -0,1 0,5 0,5 2,5 0,5 4,5 0,0 0,2
Media anual -- 1,9 -- 2,0 -- 1,9 -- 0,6 -- 2,7 -- 3.1 -- 0,0

Estas previsiones corresponden a un escenario central en el que el precio del petréleo Brent se sitla 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 Espaia. Escenario alto
Tasas de variacion mensual y anual en porcentaje

Cuadro 2.C. Previsiones del IPC Espafia. Escenario bajo
Tasas de variacion mensual y anual en porcentaje

Previsiones IPC

Alimentos Productos Alimentos Productos
General Subyacente " General Subyacente "
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 5,8 2024 Diciembre 0,5 2,8 0,4 2,6 0,7 2,3 1,1 5,8
Media anual - 2,8 - 29 - 3,3 - 1,0 Media anual - 2,8 - 29 - 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 2,9 -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 2,3 0,4 2,0 1,3 6,5 -3,7 2,0 Marzo 0,1 2,3 0,4 2,0 1,3 6,5 -3,7 2,0
Abril 0,6 2,2 1,0 2,4 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 7.1 -0,9 -2,7 Mayo 0,1 2,0 0,1 2,2 1,2 7.1 -0,9 -2,7
Junio 0,7 2,3 0,5 2,2 1,1 8,0 2,1 -0,5 Junio 0,7 2,3 0,5 2,2 1,1 8,0 2,1 -0,5
Julio -0,1 2,7 -0,2 2,3 -1,1 7.2 1,5 3,3 Julio -0,1 2,7 -0,2 2,3 -1,1 7.2 1,5 3,3
Agosto 0,0 2,7 0,3 24 -2,7 5,8 -0,6 34 Agosto 0,0 2,7 0,3 2,4 -2,7 5,8 -0,6 34
Septiembre -0,3 3,0 -0,3 25 0,3 6,2 -0,7 5,9 Septiembre -0,4 3,0 -0,4 2,4 0,3 6,2 -0,7 5,9
Octubre 0,5 2,9 0,4 2,4 2,6 5,8 0,4 5,6 Octubre 0,3 2,6 0,3 2,2 2,5 57 -1,0 4,1
Noviembre 0,2 2,9 0,2 25 -0,6 54 1,3 4,6 Noviembre -0,1 2,3 0,1 2,3 -0,7 52 -0,9 0,8
Diciembre 04 2,9 0,3 2,5 0,3 5,0 1,2 47 Diciembre 0,1 2,0 0,3 2,2 0,2 4,7 -1,0 -1,3
Media anual - 2,6 - 2,3 - 59 - 3,4 Media anual - 2,5 - 2,3 - 5,8 - 24
2026 Enero -0,2 2,5 -0,5 2,6 0,8 4,9 1,2 -0,2 2026 Enero -0,5 1,3 -0,6 2,1 0,7 4,6 -0,7 7,7
Febrero 0,3 2,4 0,3 2,6 -0,2 3,8 0,7 -0,2 Febrero 0,1 1,1 0,2 2,0 -0,2 34 -0,2 -8,5
Marzo 0,5 2,8 0,5 2,7 0,0 25 0,1 3,8 Marzo 0,4 1,4 0,4 2,1 0,0 2,1 0,0 -5,0
Abril 0,6 2,8 0,7 2,4 0,8 25 0,0 6,7 Abril 0,6 1,3 0,6 1,7 0,8 2,0 0,0 -2,3
Mayo 0,3 3,0 0,3 2,6 0,5 1,7 0,0 7,6 Mayo 0,2 1,4 0,2 1,8 0,5 1,2 0,0 -1,4
Junio 0,4 2,7 0,4 2,5 0,5 1,2 0,0 54 Junio 0,3 1,0 0,3 1,6 0,5 0,6 0,0 -3,4
Julio -0,1 2,6 -0,1 2,5 -0,5 1,9 0,0 3,8 Julio -0,2 0,9 -0,2 1,5 -0,5 1,2 0,0 -4,9
Agosto 0,2 2,8 0,3 2,5 -0,4 43 0,0 4,4 Agosto 0,2 1,0 0,2 1,4 -0,4 3,6 0,0 -4,4
Septiembre -0,2 2,9 -0,3 2,5 0,4 4,4 0,0 5,1 Septiembre -0,3 1,1 -0,4 1,4 0,4 3,7 0,0 -3,7
Octubre 0,5 2,8 0,4 2,5 24 4,3 0,0 47 Octubre 0,4 1,2 0,3 1,4 24 3,5 0,0 -2,7
Noviembre 0,1 2,7 0,2 2,5 -0,3 4,6 0,0 34 Noviembre 0,0 1,3 0,1 1,4 -0,3 3,9 0,0 -1,8
Diciembre 0,3 2,6 0,3 25 0,5 4,9 0,0 2,1 Diciembre 0,2 1,4 0,2 1,4 0,5 4.1 0,0 -0,8
Media anual - 2,7 - 2,5 - 3,4 - 3,8 Media anual - 1,2 - 1,6 - 2,8 - -3,9

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

ese nivel durante todo 2026.

Fuentes: INE y previsiones de Funcas (zona sombreada).

Estas previsiones corresponden a un escenario en el que el precio del petroleo Brent desciende hasta 60$ al final del afio, y se mantiene
en ese nivel durante todo 2026.

Fuentes: INE y previsiones de Funcas (zona sombreada).
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