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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 marzo de 2025, que fue compilada del 10 al 18 de
marzo 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

Segun los resultados de la EEAM de marzo de 2025, los informantes manifiestan su confianza en que
la economia hondurefia podria crecer alrededor del 3.6% en 2025, situandose dentro del rango de
estimacién previsto en la revision del Programa Monetario 2024-2025, sustentando en parte por
mayores proyectos de inversién publicos y privados y una inflacién relativamente baja y estable. En
relacién con la inflacién interanual, los analistas estiman que se situaria en torno al 4.74% al cierre del
presente afio; y proyectan una tendencia de desaceleracién gradual para 2026 y 2027.

1. Inflaciéon Interanual

De acuerdo con los resultados de la EEAM, las
expectativas de inflacion en el corto y mediano plazo
de los entrevistados se situan dentro del rango de
tolerancia de mediano plazo establecido por el BCH
(4.0% + 1.0 pp); es asi que, segun el promedio de las
respuestas obtenidas, la inflacion interanual podria
ser 4.74% a diciembre de 2025. Para un horizonte de
12 meses (marzo de 2026) y para el cierre de ese afio,
estiman que se situaria en 4.69% vy 4.67%,
respectivamente; y en 24 meses (marzo de 2027) se
ubicaria en 4.64%.

Segun la opinién de los encuestados, la tendencia
decreciente de la inflacion para los horizontes
analizados se explicaria por menores presiones
inflacionarias externas y la aplicacién oportuna de
medidas de politica monetaria. No obstante,
consideran que entre los factores que tendrian
mayor incidencia en la inflacion de 2025 estarian: el
alza de precios de los alimentos, de los combustibles
y su impacto en las tarifas de la energia eléctrica, y
en ciertos productos de origen importado.

Respecto a la inflacion subyacente, segun los
analistas, ésta podria alcanzar 4.93% en diciembre de
2025, 490% en 12 meses (marzo de 2026). En
congruencia con lo esperado para la inflacién total,
también proyectan una disipacién de las presiones
inflacionarias, asi para diciembre de 2026 y marzo de
2027 estiman se situaria en 4.85%, en ambos
periodos.
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La percepcién generalizada de los informantes 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 entrevistados, la probabilidad de ocurrencia que la inflacion 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 76.8%, 74.1%, 64.4% y 63.1%, en su orden.

2. Encuanto a la inflacidn subyacente, con una probabilidad de ocurrencia de 63.6%, 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 (marzo de 2026), diciembre de 2026 y 24 meses (marzo de 2027), con
probabilidades de ocurrencia de 64.4%, 62.2% y 66.4%, respectivamente.
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2. Actividad Econéomica
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Los informantes sefialan que existe una probabilidad de ocurrencia de 61.9% 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 63.2% 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 75.5% para 2025 y de 68.0% para 2026.
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3. Tasa de Politica Monetaria

De acuerdo con la opinién de los informantes, el
nivel de la Tasa de Politica Monetaria (TPM) seria
5.75%, 5.69% y 5.66% para marzo, septiembre y
diciembre de 2025, respectivamente.

Ademas, estiman —en promedio— que el nivel de la
TPM para 2026 seria 5.61% en marzo y 5.50% en
diciembre de ese afio; en tanto que para marzo de
2027 podria ser 5.43%.
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4. Tipo de Cambio de Referencia

Expectativas del Tipo de Cambio de Referencia
(Variacion interanual en porcentajes)

Segun el promedio de las respuestas de los 500
entrevistados, el Tipo de Cambio de Referencia
(TCR) en marzo, septiembre y diciembre de 2025
podria alcanzar depreciaciones interanuales de
4.10%, 4.23% y 2.40%, en su orden.

También, estiman que la depreciacidn interanual
del TCR para marzo y diciembre de 2026 podria
ser 1.66% y 1.11%, respectivamente; mientras que
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tasa de 1.03%. 2025

5. indice de Confianza de la Actividad Econémica

De acuerdo con las respuestas de los informantes en marzo de 2025, el indice de Confianza de la
Actividad Econdmica mostré6 mejoria respecto al mes anterior, alcanzando 44.0 puntos (43.8 en la
encuesta del mes previo), explicado en 47.7% por el resultado de la actividad econdmica actual y en
52.3% por la actividad econémica futura.

Los analistas consultados esperan que el Gobierno continlie generando condiciones para que exista
un entorno apropiado para atraer inversion al pais. Adicionalmente, que la estacion de verano
propicie dinamismo en sectores como turismo, consumo y comercio; que contribuyan al crecimiento
de la actividad econdmica; destacan que los mejores precios internacionales en algunos productos
de exportacion, como el café, generan mayor liquidez en la economia nacional y prevén se logre
avances en la tercera revision de los acuerdos suscritos con el Fondo Monetario Internacional, lo que
reforzaria la confianza de los agentes econémicos.

No obstante, sefialan que el entorno internacional sigue siendo inestable, por los conflictos bélicos
vigentes, condiciones climatoldgicas adversas e incertidumbre por los impactos que las medidas
arancelarias y migratorias adoptadas por algunos paises, tengan en la region.
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Resumen de las Expectativas de los Encuestados
Marzo de 2025

Tasa de Inflacion

Variacion del IPC
(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 47 4.70 4.67 4.56 461 475 4.65 4.67 4.60 4.60
Otros Sectores 478 4.78 470 4.76 4.67 477 478 4.70 4.80 4.70
Promedio Total 475 474 469 4.67 4.64 475 471 470 4.75 461

Probabilidad de Ocurrencia de las Expectativas de Inflacion- Variacién 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 1.2 1.2 1.2
Entre 3.01 y 4.00% 4.1 7.5 8.1 14.5 144
Entre 4.01 y 5.00% 85.8 76.8 74.1 64.4 63.1
Entre 5.01y 10.00% 10.1 15.7 16.6 19.9 213
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
Variacion indice Subyacente de Inflacion
(En porcentajes)
Promedio Mediana
Sectores Adiciembre | 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 499 491 497 481 481 5.00 497 497 482 481
Otros Sectores 490 496 484 4.89 488 499 5.00 4.88 5.00 496
Promedio Total 494 493 490 4.85 4.85 5.00 5.00 497 5.00 4.90

Probabilidad de Ocurrencia de las Expectativas de Inflacién- Variacién 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
estimacién 2025 meses 2026 meses
Menor a 3.00% 0.0 0.0 0.0 0.3 0.3
Entre 3.01 y 4.00% 4.4 5.4 5.4 6.8 6.9
Entre 4.01y 5.00% 61.0 63.6 64.4 62.2 66.4
Entre 5.01 y 10.00% 34.6 31.0 30.2 30.7 264
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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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 3.6 37 3.6 37 Sistema Financiero 1.1 1.2 1.1 1.2
Otros Sectores 3.6 3.8 3.6 3.7 Otros Sectores 1.0 1.1 1.1 1.1
Promedio Total 3.6 3.8 3.6 37 Promedio Total 1.1 1.1 1.1 1.2

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 diciembre de 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% 114 9.3 Entre 0.01y 1.00% 38.1 36.5
Entre 3.01 y 4.00% 75.5 68.0 Entre 1.01y 2.00% 619 63.2
Entre 4.01 y 5.00% 13.1 21.2 Entre 2.01y 3.00% 0.0 0.3
Mayor a 5.00% 0.0 14 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 Dentro de 6 | Adiciembre | Dentro de 12 | A diciembre | Dentro de 24 Dentro de 6 | Adiciembre | Dentro de 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 5.65 5.65 5.60 5.56 5.52 575 575 5.75 5.75 575 575
QOtros Sectores 575 572 5.67 561 544 536 5.75 5.75 575 575 5.75 575
Promedio Total 5.75 5.69 5.66 5.61 5.50 543 575 575 5.75 5.75 575 5.75
Variaciones del Tipo de Cambio de Referencia
(En porcentajes)
Promedio Mediana
Sectores Dentrode 6 | Adiciembre | Dentro de 12 | A diciembre | Dentro de 24 Dentro de 6 | Adiciembre | Dentro de 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 407 428 250 1.70 093 1.05 3.98 428 248 1.65 0.97 127
Otros Sectores 412 418 232 1.63 128 1.01 412 424 244 1.52 115 127
Promedio Total 410 423 240 1.66 1m 1.03 399 428 244 1.64 1.06 127
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