NOTA ECONOMICA

007-2026

INFLACION TOTAL Y SUBYACENTE EN HONDURAS:
ENTRE LA DINAMICA DE PRECIOS Y EL CAMBIO METODOLOGICO

La dinamica inflacionaria de Honduras en 2026 muestra una divergencia significativa entre la inflacion
total y la subyacente. El Indice de Precios al Consumidor (IPC) interanual a julio se situd en 5.58%,
mientras que el nuevo Indice Subyacente de Inflacion (ISI) fue de 3.44%, siendo esta diferencia
econdmicamente relevante, aunque no debe interpretarse como una reduccion proporcional de las

presiones inflacionarias persistentes respecto de 2025.

El Banco Central de Honduras (BCH) implementdé una nueva metodologia para el ISI en el contexto
del IPC actualizado, con base en diciembre 2025, modificando la cobertura, las exclusiones y las
ponderaciones del indicador. Este ajuste metodoldgico genera una ruptura conceptual y estadistica que
limita la comparabilidad intertemporal. Por lo tanto, parte de la variacion observada responde al nuevo

esquema de medicion y no Gnicamente a una moderacion de las presiones inflacionarias persistentes.

Grafico 1. Inflacion interanual total y subyacente, 2024-2026
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Fuente: Departamento de Gestion de Informacion Econdémica, Banco Central de Honduras (BCH).
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1. Inflacion total: alcance y limitaciones interpretativas

La inflacion total, medida a partir de la variacion interanual del IPC, incorpora todos los bienes y
servicios de una canasta representativa de 405 bienes y servicios del consumo de los hogares
hondurefios. Debido a su cobertura integral, este indice refleja tanto tendencias persistentes como
fluctuaciones derivadas de choques transitorios o de componentes altamente volatiles. Segin el dato
mas reciente a julio de 2026, la inflacién total se situd en 5.58%, superando el limite superior del rango

de tolerancia de mediano plazo definido por el BCH, de 4.0% = 1 punto porcentual (3.0%-5.0%).

Este resultado indica que el nivel general de precios continiia ejerciendo presion sobre el poder
adquisitivo de los hogares, sin embargo, el IPC total no permite, por si solo, distinguir la fuente de
dicha presion inflacionaria. Dado que, una parte puede originarse en componentes persistentes,
mientras que otra puede deberse a precios estacionales, a ciclos agricolas, a condiciones climaticas u

otros factores de alta volatilidad.

2. ;Qué mide el indice subyacente de inflacion (ISI)?

El ISI tiene como objetivo mostrar la parte mas estable y persistente de la inflacion, para ello, excluye
del IPC aquellos productos cuyos precios presentan variaciones abruptas o temporales, atribuibles a
factores como la estacionalidad, los ciclos agricolas o las condiciones climaticas. De esta manera, se
permite observar con mayor claridad las presiones de precios que tienden a mantenerse en el tiempo y
que estan mas relacionadas con la demanda, los costos de produccion y otras condiciones internas de

la economia

Esta diferencia entre la inflacion total y la subyacente resulta relevante, especialmente en contextos
donde la brecha refleja diversos escenarios. Por ejemplo, cuando la inflacion total es alta y el ISI
permanece moderado, el aumento de precios se concentra en productos mas volatiles o sujetos a
cambios temporales. En cambio, si la inflacién subyacente también se mantiene elevada durante varios
meses, existe una sefial mas clara de que los aumentos de precios se estan extendiendo a una mayor

cantidad de bienes y servicios de la economia.
3. La persistencia observada durante 2024 a 2026

Durante 2024 a 2026 se muestra una diferencia importante entre ambos indicadores,

especificamente en julio 2026, la inflacion total se ubica en 5.58%, mientras que la inflacion
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subyacente registra 3.44%, una brecha de 2.14 puntos porcentuales. A primera vista, el
comportamiento del ISI podria interpretarse como una fuerte disminucion de las presiones
inflacionarias mas persistentes. Sin embargo, esa lectura no seria correcta sin considerar el cambio

metodoldgico realizado por el BCH.

El nivel de 3.44% corresponde a una medicion del ISI construida bajo la nueva metodologia, que
amplia la exclusion de productos considerados volatiles y modifica su cobertura y ponderaciones.
Por esta razon, no es adecuado comparar directamente el nivel del ISI de 2026 con los valores de
2025 y concluir que toda la diferencia representa una reduccion real de las presiones inflacionarias

subyacentes.

Lo que si puede afirmarse es que, bajo la metodologia vigente, la inflacion subyacente se encuentra
considerablemente por debajo de la inflacion total. Esto sugiere que una parte relevante de las
presiones actuales sobre el IPC estaria asociada a componentes mas volatiles, mientras que las

presiones de precios identificadas como mas persistentes por el nuevo ISI son menores.

4. Cambio metodologico y discontinuidad en la comparabilidad de las series temporales

La actualizacion del IPC con base en diciembre 2025 incorpord una revision integral de la metodologia
del ISI. El BCH suspendi6 temporalmente la publicacion de este indice entre enero y junio de 2026 con
el fin de contar con un periodo minimo de observacion, evaluar la volatilidad de los precios de los

productos incluidos en la nueva canasta y definir una metodologia de célculo apropiada.

La revision amplia y redefine la cobertura del indicador mediante la identificacion y exclusion de
componentes volatiles, asi como el ajuste de sus ponderaciones. Desde una perspectiva estrictamente
estadistica, el ISI calculado con la nueva metodologia no mide exactamente el mismo objeto que el

indicador previo.

La disminucion aritmética de 5.29% en junio de 2025 a 3.44% en 2026 representa una diferencia
de 1.85 puntos porcentuales. Sin embargo, esta variacion no debe interpretarse automaticamente
como una reduccion equivalente de las presiones inflacionarias estructurales, dado que parte de
ella puede atribuirse a modificaciones en la definicion, la cobertura y la ponderacion del

indicador.
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5. Una interpretacion economica coherente con la nueva medicion

La evidencia disponible no respalda que las presiones inflacionarias subyacentes hayan disminuido
abruptamente en 2026. El cambio metodologico impide comparar directamente el ISI de 3.44% con los
niveles previos. La medicion vigente muestra que la inflacion subyacente es considerablemente menor
que la inflacion total, que alcanza 5.58%. Esto refleja que las presiones inflacionarias actuales se
concentran en componentes mas volatiles, mientras que los aumentos persistentes identificados por el

nuevo ISI son menos intensos.

La divergencia observada no implica que el problema inflacionario haya desaparecido, puesto que la
inflacion total supera el limite superior del rango de tolerancia del BCH y sigue afectando el costo de
vida de los hogares. La evolucion en los proximos meses sera clave para precisar la naturaleza de estas
presiones, dado que, si el ISI se mantiene moderado y la inflacién total disminuye, se reforzaria la
interpretacion de que el impulso reciente proviene de componentes volatiles. Por el contrario, un
aumento sostenido del ISI indicaria que las presiones se extienden a componentes mas persistentes de

la economia.

Consideraciones finales

La evidencia correspondiente a 2026 debe analizarse en dos niveles: en el primero, de naturaleza
coyuntural, Honduras presenta una inflacion total de 5.58% a julio, superior al rango de tolerancia
establecido por el BCH, mientras que el nuevo ISI se sitia en 3.44% y permanece dentro de dicho
rango. La diferencia entre ambos indicadores, segiin la metodologia vigente, indica que una proporcion
significativa de las presiones actuales se concentra en componentes mas volatiles y no necesariamente

en incrementos generalizados y persistentes.

En el segundo plano, de caracter estadistico, la revision metodoldgica del BCH limita la comparacion
directa con los afios anteriores. El 3.44% de 2026 no puede interpretarse mecanicamente como una
reduccion de la misma naturaleza y magnitud que en 2025, porque la definicion, la cobertura y las
ponderaciones del ISI han cambiado. Por esta razon, 2026 debe considerarse un nuevo punto de
referencia para seguir la evolucion y la persistencia de las presiones inflacionarias bajo la metodologia

actual.
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