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NOTA ACLARATORIA

La Encuesta de Expectativas de Analistas Macroecondmicos (EEAM) es una herramienta de consulta
mensual que se realiza a un grupo de profesionales calificados en la materia, sobre sus expectativas
de corto y mediano plazo de distintas variables macroeconémicas del pais.

Los resultados contenidos en los informes de la EEAM no corresponden a proyecciones del Banco
Central de Honduras (BCH), sino exclusivamente a la opinion de los encuestados. En este informe
se muestran los resultados de la encuesta de febrero de 2025, que fue compilada del 10 al 18 de
febrero de 2025.

El BCH autoriza la reproduccion total o parcial del texto, graficas y cifras contenidas en esta
publicaciéon, siempre que se mencione la fuente; sin embargo, esta Institucion no asume
responsabilidad legal alguna o de cualquier otra indole, por la manipulacion, interpretacién personal
y el uso de dicha informacién.
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Resumen

De acuerdo con los resultados de la EEAM de febrero de 2025, los analistas consultados manifiestan su
confianza en que la economia hondurefia podria crecer alrededor del 3.6% en 2025, situdndose dentro
del rango de estimacion previsto en la revision del Programa Monetario 2024-2025; influenciado en
parte por el desempeiio esperado de los Estados Unidos de América (EUA), nuestro principal socio
comercial, mayores precios en las exportaciones de café, la adopcion de politicas econémicas orientadas
al desarrollo econémico, que crea nuevas oportunidades de inversion; y una inflacion baja y estable. En
relacién con la inflacién interanual, los consultados estiman que se situaria en torno al 4.55% al cierre
del presente afio, y proyectan una tendencia de desaceleracion gradual para 2026 y 2027.

1. Inflaciéon Interanual

Las expectativas de inflacion en el corto y mediano Expectativas de Inflacién Interanual
plazo de los entrevistados en la EEAM se sitian Variacion del IPC
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Los encuestados consideran que la tendencia
decreciente de la inflacidon se explicaria por menores
presiones inflacionarias externas y la aplicacion Expectativas de Inflacién Interanual
oportuna de medidas de politica monetaria. No Variacién del i;‘;l“:;:;”t::;te de Inflacién
obstante, opinan que entre los factores que tendrian

mayor incidencia en la inflacion de 2025 estarian: el
alza de precios de los combustibles y su impacto en
las tarifas de la energia eléctrica, el aumento de  so
precios de los alimentos y de ciertas materias primas
utilizadas en la produccion nacional.
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En relacion con la inflacidn subyacente, los analistas  **

indican que ésta podria alcanzar 4.88% en diciembre
de 2025 y en 12 meses (febrero de 2026). En
congruencia con lo esperado para la inflacion total, 10
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también proyectan una disipacion de las presiones Encresa de Enero 2025 Encuesa de Febrero 2025
inflacionarias, asi para diciembre de 2026 estiman se
situaria en 4.87%; mientras que en 24 meses (febrero de 2027) se situaria en 4.86%.
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El consenso previsto por los entrevistados de la EEAM sobre la estabilidad de la inflacion total y
subyacente dentro del rango de tolerancia de mediano plazo establecido por la Autoridad Monetaria,

se sustenta en los siguientes resultados:

1. Segun los informantes, la probabilidad de ocurrencia que la inflacidn total se ubique entre 4.01%
y 5.00% al cierre de 2025; para los horizontes de 12 meses, a diciembre de 2026 y 24 meses; son

de 68.4%, 71.4%, 73.2% y 63.4%, respectivamente.

2. Respecto a la inflacion subyacente, con una probabilidad de ocurrencia de 60.9%, los consultados
prevén que estaria entre 4.01% y 5.00% para finales de 2025, de igual manera que para los
horizontes de 12 meses (febrero de 2026), diciembre de 2026 y 24 meses (febrero de 2027), con
probabilidades de ocurrencia de 57.7%, 61.3% y 59.7%, en su orden.

Expectativas de Inflacion Interanual

(Distribucion de probabilidad de ocurrencia, en porcentajes)
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2. Actividad Econéomica

En relacion con el Producto Interno Bruto (PIB), en
promedio, los encuestados esperan un crecimiento
para el primer trimestre de 2025 de 1.1% y para el
segundo trimestre estiman podria ser 1.2%,
sustentado en la evolucién del consumo privado, dada
la proximidad de los meses de mayor turismo, asi
como una inflacién relativamente baja y estable.

Respecto a la variacion anual del PIB, las previsiones
de los analistas consultados indican —en promedio—un
crecimiento de 3.6% para 2025, y de 3.8% para 2026,
esta dinamica estaria asociada a la evolucion prevista
de la economia de los EUA, principal socio comercial
del pais, y a las politicas macroecondmicas adoptadas
por la Autoridad Monetaria.
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Expectativas de la Tasa de Crecimiento del
Producto Interno Bruto
(En porcentajes)
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Expectativas de Crecimiento del PIB
(Distribucién de probabilidad de ocurrencia, en porcentajes)
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Los informantes sefialan que existe una probabilidad de ocurrencia de 61.0% que el PIB del primer
trimestre de 2025 registre una tasa de crecimiento entre 1.01% y 2.00%; mientras que, para el
segundo trimestre de 2025, estiman una probabilidad de 63.4% para el mismo intervalo. En tanto,
para el crecimiento econdmico anual de 2025 y 2026, estiman un rango entre 3.01% y 4.00%, con
probabilidades de ocurrencia de 77.7% para 2025 y de 73.8% para 2026.

3. Tasa de Politica Monetaria

Expectativas de la Tasa de Politica Monetaria
(En porcentajes)

Segun la opinion de los informantes, el nivel de la Tasa
de Politica Monetaria (TPM) seria 5.75% en febrero y
en agosto; y 5.71% para diciembre de 2025.

Ademas, estiman —en promedio— que el nivel de la
TPM para 2026 seria 5.66% en febrero y 5.57% en
diciembre de ese afio; en tanto que para febrero de
2027 podria ser 5.51%.
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Encuesta de Enero Encuesta de Febrero 2025
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4. Tipo de Cambio de Referencia

De acuerdo con el promedio de las respuestas de los . ) ) .
Rk . K . Expectativas del Tipo de Cambio de Referencia

entrevistados, el Tipo de Cambio de Referencia (TCR) (Variacién interanual en porcentajes)

en febrero, agosto y diciembre de 2025 podria alcanzar

depreciaciones interanuales de 3.76%, 4.44% y 2.75%,

respectivamente.

También, estiman que la depreciacién interanual del
TCR para febrero y diciembre de 2026 podria ser 2.31%
y 1.56%, en su orden; mientras que para febrero de
2027 prevén que alcanzaria una tasa de 1.69%.
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5. Indice de Confianza de la Actividad e Ercuesta deFebrero 2025
Econdmica

Segun las respuestas de los informantes en febrero de 2025, el indice de Confianza de la Actividad
Econdmica volvié a mostrar mejoria respecto al mes anterior, alcanzando 43.8 puntos (42.7 en la
encuesta del mes previo), explicado en 45.6% por el resultado de la actividad econdmica actual y en
54.4% por la actividad econémica futura.

Los analistas consultados sefialan que el dinamismo de la economia hondurefia mejoraria respecto
al afo anterior, principalmente por el desempefo previsto de los EUA, nuestro principal socio
comercial, asi como por mayores precios en las exportaciones de café, la adopcion de politicas
econdmicas orientadas al desarrollo econdmico, que crea nuevas oportunidades de inversion; la
cercania de los meses de mayor turismo interno, que genera incremento en la demanda de bienes 'y
servicios finales, y una inflacion baja y estable. No obstante, mencionan que la incertidumbre sobre
el rumbo de conflictos geopoliticos actuales y la volatilidad de los mercados mundiales podrian
afectar el desempefo de la economia nacional.
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Resumen de las Expectativas de los Encuestados
Febrero de 2025

Tasa de Inflacion

Variacion del IPC

(En porcentajes)

Promedio Mediana
Sectores A diciembre | Dentro de 12 i A diciembre | Dentro de 24 A diciembre | Dentro de 12 | A diciembre | Dentro de 24
Mes en curso Mes en curso
de 2025 meses de 2026 meses de 2025 meses de 2026 meses
Sistema Financiero 4.56 439 4.49 4.49 4.51 4.36 430 4.45 453 4.50
Otros Sectores 4.56 470 4.56 457 453 4.50 478 4.50 4.50 4.49
Promedio Total 4.56 4.55 453 453 4.52 4.45 4.50 4.50 4.50 4.50
Probabilidad de Ocurrencia de las Expectativas de Inflacion- Variacion del IPC
(En porcentajes)
Intérvalo que podria contener la A diciembre de Dentro de 12 A diciembre de Dentro de 24
. . Mes en curso
estimacion 2025 meses 2026 meses
Menor a 3.00% 0.0 0.0 0.0 0.0 2.0
Entre 3.01y 4.00% 43 15.7 15.1 12.3 129
Entre 401y 5.00% 83.0 68.4 714 73.2 63.4
Entre 5.01 y 10.00% 12.7 15.9 13.5 14.5 21.8
Mayor a 10.00% 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Variacién indice Subyacente de Inflacion
(En porcentajes)
Promedio Mediana
Sectores A diciembre | Dentro de 12 | A diciembre | Dentro de 24 A diciembre | Dentro de 12 | A diciembre | Dentro de 24
Mes en curso Mes en curso
de 2025 meses de 2026 meses de 2025 meses de 2026 meses
Sistema Financiero 4.96 497 493 491 4.86 5.05 495 497 496 494
Otros Sectores 484 4.80 484 484 4.86 5.00 492 4.80 480 483
Promedio Total 4.89 488 488 487 4.86 5.00 495 490 491 490

Probabilidad de Ocurrencia de las Expectativas de Inflacion- Variacion del indice Subyacente de Inflacién

(En porcentajes)

Intervalo que podria contener la Mes en curso A diciembre de Dentro de 12 A diciembre de Dentro de 24
estimacion 2025 meses 2026 meses
Menor a 3.00% 0.0 0.0 0.0 0.7 0.7
Entre 3.01y 4.00% 8.4 5.6 5.8 6.3 6.2
Entre 401y 5.00% 53.2 60.9 57.7 61.3 59.7
Entre 5.01 y 10.00% 384 334 36.5 31.7 33.4
Mayor a 10.00% 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
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A

Tasa de Crecimiento Anual del Producto Interno Bruto
(Tasa de crecimiento interanual)

Tasa de Crecimiento Trimestral del Producto Interno Bruto
(Tasa de crecimiento trimestral)

Promedio Mediana Promedio Mediana
Sectores A diciembre : A diciembre | A diciembre | A diciembre Sectores | trimestre | Il trimestre | | trimestre | Il trimestre
de 2025 de 2026 de 2025 de 2026 2025 2025 2025 2025
Sistema Financiero 37 38 37 38 Sistema Financiero 1.2 1.2 1.1 1.1
Otros Sectores 36 38 36 37 Otros Sectores 1.1 1.2 11 1.1
Promedio Total 36 38 36 37 Promedio Total 1.1 1.2 1.1 1.1

Probabilidad de Ocurrencia de la Tasa de Crecimiento Anual

del Producto Interno Bruto
(En porcentajes)

Probabilidad de Ocurrencia de la Tasa de Crecimiento

Trimestral del Producto Interno Bruto
(En porcentajes)

Intervalo que podria contener la A diciembrede | A diciembre de Intervalo que podria contener la | trimestre de Il trimestre de
estimacion 2025 2026 estimacion 2025 2025
Menor a 2.00% 0.0 0.0 Menor a 0.00% 0.0 0.0
Entre 2.01y 3.00% 6.8 2.6 Entre 0.01y 1.00% 344 29.7
Entre 3.01y 4.00% 711 73.8 Entre 1.01y 2.00% 61.0 634
Entre 4.01y 5.00% 15.1 218 Entre 2.01y 3.00% 46 6.9
Mayor a 5.00% 04 1.8 Mayor a 3.00% 0.0 0.0
Total 100.0 100.0 Total 100.0 100.0
Tasa de Politica Monetaria
(En porcentajes)
Promedio Mediana
Sectores Dentrode 6 | A diciembre | Dentro de 12| A diciembre | Dentro de 24 Dentrode 6 | A diciembre | Dentrode 12| A diciembre | Dentro de 24
Mes en curso Mes en curso
meses de 2025 meses de 2026 meses meses de 2025 meses de 2026 meses
Sistema Financiero 575 566 562 558 552 553 575 575 575 575 575 575
Otros Sectores 575 582 579 513 561 549 575 575 5719 575 563 575
Promedio Total 575 575 571 5.6 557 551 575 575 575 575 575 575
Variaciones del Tipo de Cambio de Referencia
(En porcentajes)
Promedio Mediana
Sectores Dentrode 6 | A diciembre | Dentro de 12 | A diciembre | Dentro de 24 Dentrode 6 | A diciembre | Dentrode 12 | A diciembre | Dentro de 24
Mes en curso Mes en curso
meses de 2025 meses de 2026 meses meses de 2025 meses de 2026 meses
Sistema Financiero 362 435 N 250 145 133 364 451 258 245 140 115
Otros Sectores 387 451 218 215 1.65 200 380 457 Al 217 1.60 1.80
Promedio Total 376 444 215 231 156 169 3R 454 271 232 147 157
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