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Resumen

El presente trabajo sostiene como hipétesis que el conjunto de decretos supremos y
medidas macroecondmicas promulgados durante el primer semestre de 2026 no
constituyen decisiones regulatorias aisladas, sino que responden a una logica de
convergencia técnica con las condiciones previas (prior actions) requeridas por el Fondo
Monetario Internacional (FMI). A través del examen del cuadro fiscal heredado a finales
de 2025 y la cronologia normativa reciente, la investigacion analiza el grado de
correspondencia entre las politicas de ajuste bolivianas y la teoria de la condicionalidad

multilateral.

Palabras clave: Condicionalidad, Medidas Previas, FMI, Rodrigo Paz, Politica Fiscal,

Bolivia.

1. Introduccién y contexto de recepcion macroeconomica

Al asumir la administraciéon del Estado plurinacional a finales de noviembre de 2025, el
gobierno entrante enfrentd un escenario de severo agotamiento del modelo econémico
social comunitario productivo (Fundacion Jubileo, 2025). La economia boliviana
presentaba un cuadro caracterizado por la iliquidez de divisas en las reservas
internacionales netas del Banco Central, un déficit fiscal consolidado persistente situado

por encima del 7% del Producto Interno Bruto (PIB) y una distorsion acumulada en los
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precios relativos producto de las subvenciones a los hidrocarburos y la energia (Banco
Central de Bolivia [BCB], 2025).

Adicionalmente, la coexistencia de una brecha en el mercado paralelo de divisas
respecto a la paridad oficial y la escasez recurrente de carburantes importados limitaron
el nivel de actividad de los sectores transables. Frente a este estrangulamiento del
balance de pagos y la restriccion del crédito externo, la nueva administracion planteo la
necesidad de reinsertar al pais en los circuitos financieros multilaterales para acceder a

paquetes de asistencia financiera que mitiguen la crisis de liquidez.

2. Hipoétesis de trabajo

Hipétesis: Las medidas de politica econdmica promulgadas por la administracion estatal
entre enero y junio de 2026 constituyen el cumplimiento sistematico de las condiciones
previas exigidas por los organismos multilaterales, recurriendo a la normativa del Decreto
Supremo para superar la paralisis del Poder Legislativo y acreditar de manera anticipada

la viabilidad técnica de un programa de financiamiento.

De acuerdo con la literatura sobre los programas de ajuste, las medidas previas son
aquellos compromisos de caracter irreversible que un Estado prestatario debe
implementar con anterioridad a una reunion del directorio ejecutivo del FMI en la que se
aprueba el programa (Guitian, 1981; IMF, 2018). Su funcion analitica consiste en
absorber las perturbaciones iniciales y verificar el capital politico del gobierno para

ejecutar las reformas.

La revision del FMI evalua si las medidas previas demuestran la viabilidad/capital politico
del gobierno. Las medidas previas sirven para verificar la voluntad y capacidad de

ejecucion gubernamental en reformas criticas.

3. Cronologia y analisis del paquete normativo (febrero - junio 2026)

Durante el primer semestre de 2026, el Poder Ejecutivo articulé una secuencia de



decretos supremos dirigidos a desmantelar los focos de mayor presién sobre las

finanzas publicas y flexibilizar los mercados.

3.1. Liberacién comercial e insumos productivos

El 18 de febrero de 2026 se promulgd el Decreto Supremo N° 5547, que redujo a 0% el
Gravamen Arancelario para la importacion de grano de soya hasta diciembre de 2026 (Gaceta
Oficial del Estado Plurinacional de Bolivia, 2026a). Esta medida buscé sostener la capacidad
procesadora de la industria agroindustrial exportadora y garantizar la generacién de divisas por

exportacion no tradicional.

3.2. Restructuracion del regimen de hidrocarburos

En la misma fecha, el Decreto Supremo N° 5548 autorizé a Yacimientos Petroliferos Fiscales
Bolivianos (YPFB) y a las refinerias privadas la importacion de petroleo crudo no subvencionado,
fijando en cero la alicuota del Impuesto Especial a los Hidrocarburos y sus Derivados (IEHD)
para estos volumenes (Gaceta Oficial, 2026b). Este decreto inicié el desmantelamiento gradual
de la carga financiera del subsidio estatal a los carburantes importados, trasladando la

responsabilidad operativa al precio real del mercado.

3.3. Apertura de la matriz energética a la inversion privada

Acompafiando la reforma de combustibles, el Decreto Supremo N° 5549 (18 de febrero de 2026)
modificé el marco regulatorio del sector eléctrico (DS 4477) para crear la categoria de Generacion
Distribuida de Media Escala entre 1y 6 Megavatios (MW) (Gaceta Oficial, 2026¢). La disposicion
autoriza a privados e industrias a inyectar y comercializar sus excedentes de energia renovable
en la red de distribucion sin requerir licencias de concesion tradicionales, transfiriendo la

necesidad de inversion de capital desde las empresas estatales hacia el sector privado.

3.4. Transicion cambiaria y flexibilizacion del tipo de cambio

Paralelamente, durante el mes de junio de 2026, el Banco Central de Bolivia adopté resoluciones
operativas orientadas a sincerar la cotizacion del délar en el canal oficial, reduciendo la distancia
con los tipos de cambio del mercado paralelo y deteniendo el drenaje de las reservas divisas
(BCB, 2026).



3.5. Ajuste en las tarifas de servicios publicos

El 30 de junio de 2026 se aprobo el Decreto Supremo N° 5647, que modificod la norma tarifaria
vigente desde 2003 (DS 27302). La nueva disposicion elevo el techo maximo de variacion
mensual de las tarifas de distribucion eléctrica de un 3% a un 5%, e introdujo los Factores y
Fondos de Estabilizacion para absorber fluctuaciones en los costos del gas natural, la inflacion y
la tasa de cambio (Gaceta Oficial, 2026d). Este ajuste permitié6 a las empresas distribuidoras

transferir gradualmente el costo real de produccion a los consumidores finales.

3.6. Mecanismo de sinceramiento de costos y eliminacién del subsidio

indirecto a los combustibles

El pilar fundamental de la consolidacion fiscal en el mercado energético fue formalizado
mediante el Decreto Supremo N° 5516. Esta norma desmantel6 el régimen de subsidios
implicitos generalizados a la gasolina y al diésel que regia desde décadas pasadas,
sustituyéndolo por un nuevo esquema de precios alineados a la paridad de costos reales

de abastecimiento e importacion.

El Poder Ejecutivo fijo la tarifa oficial de la Gasolina Especial en Bs 6,96 por litro y del
Diésel Oil en Bs 9,80 por litro en todas las estaciones de servicio del pais. La medida
suprimio la absorcién del diferencial de precio por parte del Tesoro General de la Nacion
(TGN), transfiriendo el costo de mercado directamente al consumidor final. Desde la
perspectiva analitica de las condicionalidades de organismos multilaterales, esta
nivelacion tarifaria constituyd una accion previa decisiva para contener de manera
inmediata el déficit fiscal primario, detener el sangrado de divisas de YPFB y mitigar los

incentivos al contrabando de extraccidon hacia fronteras vecinas.

3.7. La trayectoria del déficit primario como cumplimiento de la

condicionalidad previa

El impacto agregado de las medidas decretadas durante el primer semestre de 2026 tuvo
su impacto macroecondmico central en la trayectoria del déficit primario del Sector
Publico No Financiero (SPNF). Como postula la literatura sobre condicionalidad del

Fondo Monetario Internacional (Guitian, 1981; FMI, 2018), los programas de asistencia
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financiera exigen la verificacion de un ajuste inicial "cargado al inicio" para garantizar que
el pais detenga la generacion de desequilibrios operativos antes del desembolso de

recursos.

En el caso boliviano, la anulacion del subsidio universal a los carburantes (DS 5516) y la
reestructuracion impositiva a la importacion de materia prima (DS 5548) actuaron como
el motor principal de contraccidn del gasto corriente. Al eliminar la partida presupuestaria
de mayor peso de gasto en la sangria del TGN, el gobierno logré una reduccién

sustancial de su déficit primario en el primer semestre de la gestion.

Desde la perspectiva del FMI, la correccion del resultado primario —al margen del costo
predeterminado del servicio de la deuda publica— constituyé el cumplimiento de facto de
la condicion previa requerida. Este comportamiento de la variable no solo demostré el
compromiso politico de la administracion del presidente Rodrigo Paz para contener el
sesgo del gasto publico, sino que redujo de inmediato la necesidad de financiamiento
monetario del Banco Central, restableciendo la credibilidad técnica necesaria para

destrabar la negociacion de facilidades crediticias multilaterales.
3.8. Reformas en la tributaciéon: Abrogacioén del ITF

Se promulgod la disposicion legal que dejoé sin efecto la aplicacién del Impuesto a las
Transacciones Financieras (ITF) (Ley N° 1717), el cual gravaba las operaciones en

moneda extranjera y de mantenimiento de valor dentro del sistema financiero nacional.

Desde la perspectiva del analisis de las condicionalidades y medidas previas en
programas de estabilizacion (Mussa & Savastano, 1999; FMI, 2018), la remocién de

estos tributos cumple una doble funcidén macroecondémica:

1. Reduccion de distorsiones en el mercado de capitales: Reduccion de
distorsiones en el mercado de capitales: La supresiéon de impuestos a las
transacciones desincentiva la fuga de capitales e intermediacion informal,

restaurando la certidumbre juridica para la inversion privada nacional y extranjera.



2. Remonetizacidon y profundizacion financiera: La supresion del ITF elimina el

costo de transaccion explicito para las operaciones bancarias en divisas,

facilitando

la repatriacion de

recursos al

sistema financiero formal vy

complementando las medidas de flexibilizacion cambiaria del Banco Central de

Bolivia.

De este modo, la anulacion del ITF se alinea con las recomendaciones estructurales de

organismos multilaterales orientadas a mejorar la eficiencia del sistema tributario y

fomentar el crédito al sector privado.

4. Matriz de correspondencia: Exigencias del FMI vs. Acciones de

gobierno

Para validar la hipotesis, la Tabla 1 expone la relacion de equivalencia entre las

categorias estandar de acciones previas definidas en la literatura del FMI (Mussa &

Savastano, 1999) y las decisiones normativas adoptadas por el gobierno boliviano:

Tabla 1: Matriz de alineacion entre condicionalidad previa del FMI y medidas adoptadas en Bolivia (2026)

Eje analitico del
FMI

Condicionalidad
previa tipica

Medida adoptada
por el Gobierno de
Bolivia

Instrumento
normativo y fecha

Impacto
macroecondémico
esperado

Sinceramiento
de tarifas

Ajuste periddico
de tarifas de
servicios publicos
conforme a
costos de
produccion.

Modificacion del
tope de ajuste
tarifario eléctrico
al 5% mensual.

DS 5647
(30 de junio de
2026)

Eliminacién de
subsidios
cruzados y alivio
de las
transferencias del
Tesoro General
(TGN).

Sostenibilidad
fiscal

Reduccion de la
masa de
subsidios a los
combustibles de
consumo masivo.

Importacion de
crudo no
subvencionado y
exencion del
IEHD.

DS 5548
(18 de febrero de
2026)

Contencion del
gasto fiscal en
importacion de
hidrocarburos.

Reforma
energética

Apertura del
sector eléctrico a
la inversion
privada directa sin
financiamiento

Regulacion de la
Generacion
Distribuida (1-6
MW) para venta
de excedentes.

DS 5549
(18 de febrero de
2026)

Sustitucion de
generacion
termoeléctrica a
gas por
renovables




Eje analitico del | Condicionalidad Medida adoptada | Instrumento Impacto
FMI previa tipica por el Gobierno de | normativo y fecha | macroeconémico
Bolivia esperado
estatal. privadas.
Apertura Eliminacién de Arancel 0% para DS 5547 Recuperacion del
comercial distorsiones la importacién de | (18 de febrero de | margen operativo
tributarias a la grano de soya. 2026) del sector
importacion de agroexportador.
insumos clave.
Politica Reduccion de la Transicion hacia Resoluciones del Reconstitucion de
cambiaria brecha cambiaria | un esquema BCB la liquidez en
y ajuste del valor cambiario flexible | (junio de 2026) divisas y control
de la divisa oficial. | en operaciones de la fuga de
del BCB. reservas.
Sostenibilidad Eliminacién del Fijacién de Decreto Reduccion directa
fiscal y precios subsidio nuevos precios Supremo N° del déficit del
de mercado generalizado a los | oficiales sin 5516 (13 de TGN, cese del
combustibles e subvencion enero de 2026) drenaje de divisas
igualacion a estatal para la en YPFBy
precios de gasolina (Bs eliminacion del
mercado. 6,96/L) y el diésel sesgo del
(Bs 9,80/L). contrabando de
extraccion.
Consolidacion Contraccion del Reduccion del Déficit Primario Cese del

fiscal agregada

déficit primario y
meta de saldo
operativo del

gasto corriente
por supresion de
subvenciones y

del SPNF (Primer
semestre 2026

financiamiento
monetario del
déficit,

SPNF. austeridad estabilizacion de
presupuestaria la curva fiscal y
validacion técnica
ante el FMI.
Reforma Eliminacién de Abrogacion del Ley N° 1717 Incentivo a la
tributaria y impuestos Impuesto a las repatriacion de
financiera distorsivos y Transacciones capitales,
liberalizacién del Financieras (ITF). profundizacion
sistema financiera y
financiero. atraccion de

inversion privada
formal.

Nota. Elaboracion propia con base a decretos publicados en la Gaceta Oficial del Estado y documentos

marco del FMI.




5. Discusion

La informacion analizada permite sostener que la estrategia econdmica implementada por el
gobierno responderia a una légica de alineacion anticipada. Al aplicar este paquete normativo
mediante decretos supremos optd por mecanismos de ejecucion inmediata que optimizan los

tiempos de implementacién administrativa frente a los plazos del debate legislativo:

1. Correccién de precios relativos e incentivos de oferta: Modificar la estructura de
precios en energia, combustibles y divisas sin generar un unico evento de devaluacion o
shock tarifario. Esto se viabilizé mediante el sinceramiento de los precios oficiales de
carburantes (DS 5516) y la desgravacion tributaria al crudo (DS 5548), complementado
con la apertura a la inversién privada en energias renovables mediante la Generacién
Distribuida de Mediana Escala (DS 5549).

2. Reduccion del déficit no discrecional y contracciéon del déficit primario: Reducir la
dependencia del TGN respecto al financiamiento directo a las empresas publicas
operadoras (ENDE e YPFB). La supresion del subsidio universal a los combustibles
detuvo la mayor sangria de recursos corrientes, logrando en el primer semestre una
reduccion sustancial del déficit primario del Sector Publico No Financiero (SPNF) de
aproximadamente 6 puntos del PIB.

3. Saneamiento tributario y remocion de distorsiones de capital: Desmantelar los
gravamenes sobre las transacciones en divisas —mediante la abrogacion del ITF (Ley N°
1717) — para neutralizar la fuga de depdsitos, dinamizar la liquidez en el sistema
financiero y enviar una sefial de certidumbre juridica al sector privado, alinedndose con
las recomendaciones de eficiencia tributaria de los organismos multilaterales.

4. Acreditaciéon técnica ante multilaterales: Presentar ante los organismos
internacionales (FMI, BID) un historial de reformas concluidas antes de la firma formal del
acuerdo, reduciendo la incertidumbre sobre la ejecucion del programa. La entrega de un
resultado fiscal operativo mejorado y la ejecucion instantanea via decretos fungen como

la condicidén previa que valida la capacidad y el compromiso politico del gobierno.

6. Conclusiones

La evidencia empirica observada durante los primeros seis meses de la gestién de

Rodrigo Paz confirmaria la hipotesis planteada. El conjunto de medidas econdémicas



implementado a través de los Decretos Supremos 5547, 5548, 5549 y 5647, junto a la
politica de flexibilizacion del Banco Central, exhibe una elevada correspondencia técnica
con la tipologia de condicionalidades previas requeridas por los organismos

multilaterales.

La estrategia de ajuste gradual vinculante representa una transicion desde un modelo de
asignacion estatal hacia un esquema guiado por la sehal de precios de mercado.
Asimismo, la abrogacion del Impuesto a las Transacciones Financieras (Ley N° 1717)
complementa este paquete de reformas al remover barreras tributarias distorsivas sobre
el capital. Desde la perspectiva macroecondmica, la supresion de estos gravamenes
busca dinamizar la liquidez del sistema bancario, incentivar la repatriacion de recursos
privados y reducir los costos de transaccion en la economia formal, consolidando asi el

saneamiento del entorno de negocios exigido por la condicionalidad multilateral.

Si bien la viabilidad final de este enfoque dependera de la capacidad de la economia
real, desde la perspectiva de la negociacion internacional, el pais ha dejado despejado
el camino para las consideraciones de una aprobacion formal de un programa de

estabilizacion macroecondémica.
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