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L a inflación en noviembre se si-
túa en el 2,4% interanual, ace-
lerándose 6 décimas respecto 

al dato de octubre. La subyacente 
también se sitúa en el 2,4% intera-
nualque sigue mostrando resistencia 
a la baja, y el IPC armonizado con la 

UE en el 2,4% interanual, que es el 
homogéneo con el resto de la UE y 
sobre el que se basa el BCE como in-
dicador de precios. Mensualmente, 
el IPC crece un 0,2% y la subyacente 
un 0,1%. Es decir, la inflación repun-
ta, no sólo por aceleración del dato 
interanual, que por comparación po-
dría crecer debido a efecto estadísti-
co, sino que se produce un creci-
miento de la inflación mensual, cosa 
que ya sucedía en octubre, de mane-
ra que estamos asistiendo a una ten-

dencia de nuevo ascendente de los 
precios. 

Lo grave es que estos ritmos de 
crecimiento de inflación se produ-
cen sobre niveles de precios muy 
elevados alcanzados en los meses 
anteriores, con lo que sigue mer-
mando el poder adquisitivo de los 
agentes económicos. La acumula-
ción del deterioro de dicho poder 
adquisitivo es intenso y los agentes 
económicos han ido gastando sus 
ahorros y ajustando su cesta de la 

compra. Es cierto que la rebaja de ti-
pos puede dejarles algo de renta dis-
ponible si tienen financiación a tipo 
variable y se la revisan, pero esa ma-
yor laxitud en tipos puede traducirse 
en un repunte mayor de la inflación, 
que es preocupante. 

Recordemos que muchos produc-
tos han visto aumentar su precio de 
manera exponencial: así, sobre nive-
les ya muy elevados, en octubre el 
precio de los alimentos aumentó un 
1,9% interanual; la carne de cerdo, 

un 1,6%; los aceites, un 3,2%, en una 
subida exponencial durante muchos 
meses; los productos lácteos, un 
1,1%, doblando su crecimiento, sobre 
subidas ya importantes de meses 
previos; las patatas, un 4,4%, con 
aceleración interanual; el pescado, 
un 4,3%, dos puntos más que en sep-
tiembre. Todo ello, sobre subidas 
acumuladas ya muy importantes en 
los últimos meses.  

Todo ello, hace que desde que go-
bierna Sánchez la inflación haya su-
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Todos los analistas esperaban 
que los precios volvieran a 
acelerarse en la recta final del 
año, después de los buenos 
datos de septiembre, lo que 
no pensaban es que pudieran 
llegar a dispararse tanto y en 
tan poco tiempo. La inflación 
repuntó en noviembre seis 
décimas respecto al mes ante-
rior que, al sumarse a las tres 
décimas de octubre, sitúan la 
variación del Índice de Pre-
cios de Consumo (IPC), en el 
2,4% anual. Este incremento 
se ha debido fundamental-
mente a la electricidad y a los 
carburantes y tiene importan-
tes derivadas tanto en lo que 
respecta a la revalorización de 
las pensiones como en al po-
der adquisitivo de los trabaja-
dores o a los tipos de interés. 

Los precios se aceleran en 
la recta final del año, justo en 
la antesala de la campaña na-
videña. El IPC subió seis déci-
mas en noviembre, hasta el 
2,4%, de acuerdo con los da-
tos que publicó ayer el Insti-
tuto Nacional de Estadística 
(INE). “Esta evolución es de-
bida, principalmente, al au-
mento de los precios de la 
electricidad y de los carbu-
rantes, frente a la bajada en 
noviembre del año pasado”, 
señala la nota de prensa que 
no detalla la evolución de más 
componentes de la cesta de la 
compra, al tratarse única-
mente del indicador adelan-
tado, ya que los datos desglo-
sados no se publican hasta 
dentro de dos semanas. 

Sin embargo, los datos pu-
blicado ayer sí que podrían re-
flejar que los alimentos ha-

brían mantenido el tono mo-
derado de los últimos meses, 
al ser un grupo con un eleva-
do peso en los presupuestos 
familiares que ha quedado ex-
cluido de la nota de prensa, y 
que los servicios habrían se-
guido tirando al alza de la in-
flación aunque con algo me-
nos de intensidad que en oc-
tubre, tal como pone de mani-
fiesto el hecho de que la infla-
ción subyacente (esto es, el 
dato que excluye precisamen-
te la energía y los alimentos, 
por considerarlos más voláti-
les) se mantiene en el 2,4%, en 
línea con el índice general y 
una décima por debajo del da-
to del mes anterior, en el que 
algunos servicios se encare-
cían con fuerza. 

Aunque los grandes deto-
nantes de esta subida han sido 
la electricidad y los carburan-
tes, hay otro elemento que ha 
podido incidir en la subida: el 
dólar. Por un lado, los precios 
de la luz en los mercados ma-
yoristas ha aumentado de for-
ma progresiva a lo largo del 
mes, pasando del entorno de 
los 80 euros por mw/h a prin-
cipios de noviembre a 120 eu-
ros por mw/h esta última se-
mana, en un mes marcado por 
el aumento del consumo para 
calefacción, la baja genera-
ción con renovables, el au-
mento del uso de los ciclos 
combinados, más caros, y el 
incremento de los precios del 
gas, con Austria afectada por 
el corte del suministro ruso a 
mediados de mes. 

Por otra parte, los precios 
de los carburantes también se 
han incrementado, después 
de la bajada que tuvo lugar en 
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Los precios se aceleran seis décimas, al 
2,4%, impulsados por luz y carburantes
DATO DE NOVIEMBRE/  Las subidas de precios lastran la recuperación del poder adquisitivo de los trabajadores en la antesala de 
la campaña navideña, se traducen en una mayor subida de las pensiones y dificultan las rebajas de tipos de interés.

verano y principios de otoño. 
En concreto, la gasolina 95, 
que llegó a caer a los 1,48 cén-
timos por litro en septiembre, 
ha ganado en los últimos dos 
meses tres céntimos, mien-
tras que el gasóleo ha sumado 
seis céntimos en este mismo 
periodo, hasta los 1,42 euros. 
Unas subidas que, además, 
contrastan con los descensos 
que experimentaron ambos 
productos en el mismo perio-
do del año pasado, lo que pro-
voca que la tasa interanual se 
acelere todavía más. Y ambos 
elementos, tanto la energía 
(por el gas) como los carbu-
rantes, se han visto afectados 
por la apreciación del dólar 
frente al euro tras la victoria 

de Donald Trump en las elec-
ciones presidenciales de Esta-
dos Unidos a principios de es-
te mes, lo que encarece las im-
portaciones. 

Perspectivas 
Todo ello ha pillado por sor-
presa a los analistas que, si 
bien esperaban que la infla-
ción se acelerara en la recta fi-
nal del año, no esperaban que 
la subida fuera tan intensa ni 
tan rápida. De hecho, la Fun-
dación de Cajas de Ahorros 
(Funcas) pronosticaba hace 
apenas dos semanas que el 
IPC subiría hasta el 2,3% este 
mes, pero en octubre aposta-
ba por un dato algo más mo-
derado, del 2,2%, apuntando a 

que para diciembre se produ-
ciría un nuevo incremento 
menor, de apenas una déci-
ma, hasta el 2,3%. Sin embar-
go, el hecho de que todo el in-
cremento se haya concentra-
do en los productos fuera de 
la tasa subyacente supone un 
pequeño alivio, ya que signifi-
ca que la subida de salarios no 
se está volviendo a reforzar la 
peligrosa espiral inflacionista. 

Además, la contención de 
la tasa subyacente también  
permite aventurar que el re-
punte podría ser temporal y 
retraerse una vez que se desa-
parezcan las causas que los 
han provocado. De hecho, 
Funcas sostiene que a partir 
de enero el IPC volverá a mo-

derarse, con descensos por 
debajo del 2% durante la ma-
yor parte del año. También 
Santiago Martínez Morando, 
jefe de Análisis Económico y 
Financiero de Ibercaja, apun-
ta en esta misma dirección. 
“Para los próximos meses ca-
be esperar que el crecimiento 
de los precios continúe en ni-
veles cercanos, pero ligera-
mente superiores a los objeti-
vos del Banco Central Euro-
peo, por el dinamismo del 
consumo y los salarios y por la 
presión que puede ejercer la 
infravaloración del euro, que 
encarece las importaciones y 
se ha agudizado tras la victo-
ria de Trump”, sostiene. 

Con todo, este inesperado 


