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Se confirma la realimentación de las tensiones 
inflacionistas 
14 DE NOVIEMBRE DE 2025 

Datos observados 

El IPC general aumentó un 0,7% en octubre, elevando la tasa interanual de inflación en una décima 
porcentual hasta el 3,1%, la más alta desde junio del pasado año. La tasa armonizada se elevó en dos 
décimas, hasta el 3,2%, lo que supone 1,1 puntos porcentuales por encima de la media de la eurozona, el 
diferencial más elevado también desde junio de 2024. La tasa subyacente ascendió igualmente, hasta el 
2,5%, mientras que el núcleo inflacionista –que recoge los precios de los bienes no energéticos y los 
servicios– se elevó en la misma cuantía, hasta el 2,8%. 

El resultado ha superado las previsiones en todos los grandes componentes excepto en los productos 
energéticos, algo que no es habitual, lo que podría evidenciar un cambio de tendencia al alza en la evolución 
de la inflación (cuadro 1). 
 

Cuadro 1. IPC octubre 2025. Comparación con las previsiones 
Tasas de variación anual en porcentaje 
  Septiembre 2025 

Observado 
  Octubre 2025   

  Observado Previsión Desviación 
 IPC general 3,0 3,1 3,0 0,1 

         IPC subyacente 2,4 2,5 2,3 0,2 

              Alimentos elaborados 1,5 1,4 1,2 0,2 

              BINE 0,7 0,8 0,7 0,1 

              Servicios 3,5 3,6 3,4 0,2 

         Alimentos sin elaboración 5,9 6,0 5,7 0,3 

         Productos energéticos 6,4 6,5 7,2 -0,7 

  Núcleo inflacionista  2,7 2,8 2,6 0,2 

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

 

Los alimentos elaborados son el único gran grupo que registra un ligero descenso de su tasa de inflación, 
aunque de menor magnitud de lo esperado, hasta el 1,4%. Hay que tener en cuenta que, si excluyéramos 
de este grupo el aceite de oliva, su tasa de inflación sería del 3,1%. Los bienes industriales no energéticos 
(BINE) elevaron su tasa hasta el 0,8% interanual, consolidando la senda levemente ascendente que presenta 
este grupo desde el mínimo del 0,4% alcanzado en septiembre del pasado año. Los servicios, por su parte, 
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registraron un nuevo ascenso hasta el 3,6%, destacando en esta ocasión los vuelos internacionales y los 
servicios de telefonía móvil. 

Respecto a los componentes más volátiles, los alimentos no elaborados elevaron una décima su tasa hasta 
el 6%, destacando en esta ocasión las frutas frescas y los huevos. En cuanto a los productos energéticos, 
ascendieron desde el 6,4% hasta el 6,5%, debido al encarecimiento de la electricidad, que ya es un 18,7% 
más cara que hace un año (cuadro 2). 

En suma, la inflación aumentó en octubre impulsada por casi todos los grandes componentes, destacando 
el ascenso de la subyacente, particularmente en los servicios, lo que pone de manifiesto una generalización 
de las presiones inflacionistas, que parecen realimentarse desde la primavera. Se han producido algunos 
eventos puntuales de carácter regulatorio a lo largo de este año, como la normalización de los precios del 
transporte público y la instauración de una tasa de basuras, con un impacto de 0,1 punto porcentual en la 
tasa general de inflación, así como la normalización del IVA y otros impuestos al inicio del año, con un impacto 
más difícil de estimar pero que no superaría unas pocas décimas. Estos efectos regulatorios ejercen un 
efecto escalón al alza sobre la tasa de inflación, que se mantendrá durante un año. Pero incluso eliminándolo, 
la tendencia sigue siendo ascendente desde el final de la primavera. 

Previsiones 

El precio del crudo se ha situado en torno a 65$ en las últimas semanas, algo por debajo incluso del mes 
anterior. No obstante, en el escenario central de previsiones se mantiene la hipótesis de que la cotización 
de esta materia prima se elevará hasta los 70$ en el primer trimestre de 2026, manteniéndose después 
estable. Como consecuencia de la incorporación de los resultados peores de lo esperado de octubre, las 
previsiones de inflación en este escenario central se han elevado. Para noviembre y diciembre se esperan 
descensos, debido al final de sendos efectos escalón en los productos energéticos, que en esos meses del 
año pasado registraron incrementos importantes. La tasa de diciembre sería del 2,8% (dos décimas más 
que en la anterior previsión). La media del periodo diciembre 2024-noviembre 2025, utilizada para la 
actualización de las pensiones, será probablemente del 2,7%. Para 2026 se espera una tasa media anual 
del 2,4% en el IPC general, y del 2,3% en el subyacente (cuatro y dos décimas más que en la anterior 
previsión) (cuadro 2). 

En un escenario alternativo en el que el precio del crudo asciende hasta alcanzar los 80$ en la primavera de 
2026, y se mantiene en ese nivel durante todo el año, las tasas medias anuales para dicho año serían del 
3% y del 2,7% en la inflación general y subyacente, 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 60$, 
y se mantiene estable en ese nivel durante 2026, las tasas medias anuales de ese año serían del 1,7% y del 
2% en la general y en la subyacente respectivamente (cuadro 2.C). 
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Gráfico 1. Índice de precios al consumo 
Tasas de variación anual en porcentaje 

Fuentes: Eurostat, INE y previsiones de Funcas (zona sombreada). 
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Cuadro 2. Previsiones del IPC España. Escenario central
Tasas de variación mensual y anual  en porcentaje Fecha de actualización: 14/11/2025

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 5,8

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 3,4 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 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 7,1 -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 3,4 -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 3,4
Septiembre -0,3 3,0 -0,3 2,4 -0,1 1,5 0,5 0,7 -0,7 3,5 0,0 5,9 -0,2 6,4

Octubre 0,7 3,1 0,5 2,5 0,4 1,4 1,7 0,8 0,0 3,6 3,1 6,0 0,8 6,5
Noviembre 0,1 3,0 0,2 2,6 0,2 1,7 0,9 0,8 -0,1 3,8 0,0 6,3 -0,3 3,9
Diciembre 0,3 2,8 0,3 2,6 0,1 1,9 -0,1 0,8 0,5 3,6 0,5 6,0 0,3 3,0

Media anual -- 2,7 -- 2,3 -- 1,4 -- 0,6 -- 3,4 -- 6,0 -- 3,3

2026 Enero -0,4 2,3 -0,5 2,6 0,4 1,5 -2,1 0,9 -0,1 3,7 0,8 5,9 0,3 -2,8
Febrero 0,2 2,1 0,2 2,5 0,1 1,6 -0,3 0,9 0,5 3,6 -0,3 4,6 0,5 -3,0
Marzo 0,4 2,5 0,4 2,5 0,2 1,9 0,5 0,8 0,5 3,5 0,2 3,5 0,5 1,2

Abril 0,7 2,5 0,7 2,2 0,2 2,1 1,4 0,8 0,6 2,9 0,9 3,6 0,5 4,5
Mayo 0,3 2,8 0,3 2,5 0,2 2,1 0,5 0,8 0,2 3,3 0,5 2,8 0,2 5,6
Junio 0,3 2,4 0,3 2,3 0,2 2,1 -0,1 0,7 0,6 3,0 0,6 2,3 0,0 3,5

Julio -0,2 2,3 -0,2 2,3 0,2 2,3 -2,0 0,7 0,5 3,0 -0,7 2,8 0,0 1,9
Agosto 0,2 2,4 0,3 2,2 0,3 2,4 -0,2 0,6 0,4 2,9 -0,6 5,0 0,0 2,5
Septiembre -0,3 2,5 -0,3 2,2 0,0 2,6 0,4 0,5 -0,7 2,9 0,3 5,3 0,0 2,6

Octubre 0,4 2,2 0,3 2,1 0,2 2,3 1,7 0,5 -0,2 2,7 2,7 4,9 0,0 1,9
Noviembre 0,1 2,2 0,1 2,0 0,1 2,2 0,8 0,5 -0,2 2,6 -0,3 4,6 0,0 2,1
Diciembre 0,3 2,1 0,3 2,0 0,0 2,1 -0,1 0,5 0,5 2,6 0,5 4,6 0,0 1,9

Media anual -- 2,4 -- 2,3 -- 2,1 -- 0,7 -- 3,1 -- 4,1 -- 1,8

Estas previsiones corresponden a un escenario central en el que el precio del petróleo Brent sube hasta situarse en 70$, y después se mantiene estable durante todo el periodo de previsión, y el tipo de cambio de cambio se mantiene en torno

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

Alimentos
no elaborados

Productos
energéticos

Alimentos
elaborados

 Bienes industriales
no energéticos ServiciosGeneral Subyacente
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Cuadro 2.B. Previsiones del IPC España. Escenario alto Cuadro 2.C. Previsiones del IPC España. Escenario bajo
Tasas de variación mensual y anual  en porcentaje Tasas de variación mensual y anual  en porcentaje

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 -- -16,3 Media anual -- 3,5 -- 6,0 -- 9,3 -- -16,3

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 -- 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 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 2,4 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 2,4 -2,7 5,8 -0,6 3,4 Agosto 0,0 2,7 0,3 2,4 -2,7 5,8 -0,6 3,4
Septiembre -0,3 3,0 -0,3 2,4 0,0 5,9 -0,2 6,4 Septiembre -0,3 3,0 -0,3 2,4 0,0 5,9 -0,2 6,4

Octubre 0,7 3,1 0,5 2,5 3,1 6,0 0,8 6,5 Octubre 0,7 3,1 0,5 2,5 3,1 6,0 0,8 6,5
Noviembre 0,2 3,0 0,2 2,7 0,0 6,3 -0,1 4,0 Noviembre 0,1 2,9 0,2 2,6 0,0 6,2 -0,5 3,6
Diciembre 0,4 3,0 0,3 2,7 0,5 6,1 1,0 3,9 Diciembre 0,2 2,6 0,3 2,5 0,4 5,9 -0,9 1,5

Media anual -- 2,7 -- 2,4 -- 6,0 -- 3,4 Media anual -- 2,6 -- 2,3 -- 6,0 -- 3,1

2026 Enero -0,2 2,6 -0,5 2,8 0,8 6,0 1,0 -1,2 2026 Enero -0,5 1,9 -0,5 2,5 0,7 5,8 -0,7 -5,1
Febrero 0,3 2,5 0,3 2,7 -0,3 4,8 1,2 -0,7 Febrero 0,1 1,7 0,2 2,4 -0,3 4,5 -0,1 -5,9
Marzo 0,5 3,0 0,5 2,8 0,2 3,7 1,2 4,4 Marzo 0,3 1,9 0,4 2,3 0,2 3,4 -0,2 -2,5

Abril 0,8 3,1 0,8 2,6 0,9 3,8 0,7 8,1 Abril 0,6 1,9 0,7 2,0 0,9 3,4 -0,2 0,0
Mayo 0,3 3,4 0,3 2,8 0,5 3,0 0,1 9,2 Mayo 0,2 2,1 0,2 2,2 0,5 2,6 -0,2 0,7
Junio 0,4 3,1 0,4 2,7 0,6 2,6 0,0 7,0 Junio 0,3 1,7 0,3 2,0 0,6 2,1 0,0 -1,3

Julio -0,1 3,0 -0,1 2,8 -0,7 3,1 0,0 5,4 Julio -0,2 1,5 -0,2 1,9 -0,7 2,5 0,0 -2,8
Agosto 0,2 3,2 0,3 2,8 -0,6 5,3 0,0 5,9 Agosto 0,1 1,6 0,2 1,8 -0,6 4,7 0,0 -2,3
Septiembre -0,2 3,3 -0,3 2,8 0,3 5,7 0,0 6,1 Septiembre -0,3 1,6 -0,4 1,8 0,3 5,0 0,0 -2,1

Octubre 0,5 3,1 0,4 2,7 2,7 5,2 0,0 5,3 Octubre 0,4 1,3 0,3 1,6 2,7 4,5 0,0 -2,8
Noviembre 0,1 3,0 0,2 2,6 -0,3 4,9 0,0 5,4 Noviembre 0,0 1,3 0,1 1,5 -0,3 4,2 0,0 -2,3
Diciembre 0,3 2,9 0,3 2,6 0,5 5,0 0,0 4,3 Diciembre 0,2 1,4 0,2 1,5 0,5 4,2 0,0 -1,4

Media anual -- 3,0 -- 2,7 -- 4,4 -- 4,9 Media anual -- 1,7 -- 2,0 -- 3,9 -- -2,3

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

General

Estas previsiones corresponden a un escenario en el que el precio del petróleo Brent sube hasta a 80$ a comienzos del año próximo y se 
mantiene en ese nivel durante todo 2026.

Estas previsiones corresponden a un escenario en el que el precio del petróleo Brent desciende hasta 60$ a comienzos del año próximo, y 
se mantiene en ese nivel durante todo 2026.

Alimentos
no elaborados

Productos
energéticos General Subyacente Alimentos

no elaborados
Productos

energéticosSubyacente
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