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El acuerdo del Gobierno de Bolivia

con el FMI es “de alto riesgo en su
etapa inicial”, dice un experto

Posted on Septiembre 13, 2026
Por Sebastian Ochoa

El presidente, Rodrigo Paz, y el Fondo Monetario Internacional (FMI) firmaron un préstamo por 1.900
millones de ddlares, con la condicidn de que en Bolivia se ejecute un plan de ajuste para reducir los gastos
del Estado. Economistas dijeron a Sputnik que se debe proteger a los hogares vulnerables.

El Gobierno de Rodrigo Paz dio a conocer los términos del acuerdo con el Fondo Monetario Internacional
(FMI) por 1.900 millones de ddlares, en un plan de tres afios. El presidente se comprometié a reducir los
gastos del Estado, eliminar del todo la subvencién a los combustibles, ademas de habilitar el comercio
privado de gasolina y diésel.

Anuncios que el Ejecutivo realizé en los ultimos dias estan contemplados en el texto, como permitir a las
refinerias inactivas de Bolivia la importacidn de petrdleo para producir diésel y gasolina. El mandatario y el

organismo de crédito coincidieron en que este ajuste podria repercutir en protestas sociales.

El déficit fiscal de Bolivia alcanzé el 11% del Producto Interno Bruto (PIB) en 2025. Paz se
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comprometié a reducirlo al 9,1% este 2026, al 6,4% en 2027 y al 2% para 2031. Otros ajustes fiscales
establecen mantener los salarios del sector publico.

Otro compromiso estd en las Reservas Internacionales Netas (RIN), actualmente de 4.270 millones de
délares. Para fin de afio se prevé que alcancen los 5.940 millones. Se proyecta que para 2028 llegue a
los 8.000 millones y supere los 9.000 millones en 2031.

El FMI y el Gobierno boliviano indicaron que este acuerdo puede generar confianza en otros
organismos de crédito internacional, como el Banco Mundial (BM) o el Banco Interamericano de
Desarrollo (BID), entre otros, hasta movilizar mas de 5.000 millones de ddlares en préstamos.

Retiro de estimulo al combustible, el tema mas duro

El economista Omar Velasco compartié con Sputnik sus impresiones sobre el documento presentado por el
ministerio. Contextualizé que “el Fondo tiene una forma de proceder con los paises, no solo de la regidn,
sino a nivel internacional, que es un formato muy estandar. Las medidas son siempre las mismas:
flexibilidad cambiaria, reducciéon del déficit fiscal, independencia del Banco Central de Bolivia
(BCB), subida de tasas de interés y liberalizacion de los mercados, del cambiario y otros”.

Velasco sefiald los principales puntos del acuerdo: “Lo primero es la eliminacién total de la subvencién a
los combustibles para enero de 2027. Es el tema mds duro. Ya no es la eliminacién selectiva, como ha
hecho el Gobierno para el diésel, o el congelamiento para la gasolina”.

El especialista sefialé que lo anterior resulta complicado debido a que ocurriria “en un contexto de
debilidad institucional”, lo cual promoveria una convulsién social “muy fuerte en el pais”. En ese sentido,
perfilé que la segunda medida mas impopular se relaciona con el aumento de tasas de interés.

“Segun el acuerdo, se van a eliminar los techos a las tasas reguladas. O sea: Bolivia tiene instaurados
desde hace 10 afios créditos focalizados en la vivienda social y el crédito productivo, cuyas tasas han
estado en torno del 6% hasta el 12%. Esas tasas se van a liberalizar, van a subir. Esto va a tener una
repercusion social muy fuerte, porque hay mas de un millén de prestatarios en el pais que tienen
créditos de vivienda, que bajo las nuevas condiciones financieras tendrian un encarecimiento del crédito
por o menos en un 30%", dijo.

En ese sentido, advirtié que la consecuencia de aumentar las tasas de interés seria una
contraccion del sector crediticio y el de la construccién, asi como de todos los colaterales.

“La tercera medida tiene que ver con un ajuste muy fuerte al déficit fiscal. El presupuesto de 2027, segun
el acuerdo con el Fondo, deberia incluir una reduccién del déficit en un 22%. Y para 2028 se tendria que
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llegar al equilibrio del balance primario”. Pero “resulta que este ajuste del 22% del déficit fiscal es un
ajuste muy fuerte, mas aln cuando lo Unico que ha hecho el Gobierno durante estos primeros meses de
gestion ha sido bajar impuestos”, lo cual se tradujo en una menor recaudacion.

Velasco pronosticé que “las metas de ajuste fiscal del déficit van a ser traumaticas para la poblaciéon
boliviana. Le va a quitar liquidez al sistema financiero y a la economia en general”.

Finalmente, evalud “la cotizacién del délar flexible que ya se ha implementado. El problema de
implementar un tipo de cambio flexible en Bolivia es que no tenemos las condiciones macroeconémicas
para sostener un délar volante, un délar que Unicamente lo define el mercado, porque estamos en una
situacidon todavia de escasez crdonica de ddlares. La flexibilidad cambiaria va a llevarnos a una
sistematica subida del délar en 2027".

Lo bueno, lo malo y lo feo

En didlogo con Sputnik, el economista Fernando Romero compartié su analisis del documento. Resaltd
aspectos positivos y negativos: “el programa ataca directamente uno de los principales problemas
estructurales: el déficit fiscal persistente y su financiamiento mediante el BCB. El objetivo de
eliminar el déficit primario y reducir el déficit global a 3,5% del PIB en 2029 puede mejorar la solvencia del
Estado, disminuir las necesidades de endeudamiento y recuperar credibilidad ante acreedores e
inversionistas. Desde una perspectiva financiera, es positivo separar progresivamente la politica
fiscal de la emision monetaria“.

Para el experto, el acuerdo abre mejores condiciones para la inversion privada, ya que “la revision de los
marcos regulatorios de hidrocarburos y mineria, la eliminacién gradual de restricciones a exportaciones, el
fortalecimiento de los derechos de propiedad y la mejora de la gobernanza pueden contribuir a recuperar
la inversidn privada nacional y extranjera. Si estas reformas se aplican con seguridad juridica y reglas
estables, Bolivia podria recuperar capacidad productiva, exportadora y generadora de empleo formal”.

Entre los aspectos negativos, resaltd que el ajuste fiscal tendra impacto en la actividad econdmica: “el
ajuste de 8,5% del PIB es considerable y se concentra inicialmente en el periodo de mayor debilidad
econdmica. La reduccion del gasto publico, la contencidn salarial y la postergacion de
inversiones pueden disminuir la demanda interna, afectar a proveedores del Estado y profundizar
temporalmente la recesiéon”, dijo Romero.

Asi, el experto destacé que el propio memorando reconoce que la actividad econémica continuara
contrayéndose en 2026, por lo que alcanzaria su nivel minimo en 2027. Se prevé que la situacién
nacional recién salga a flote en 2028.
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Romero también observé que “la transicion cambiaria y la eliminacién de subsidios pueden elevar costos
de transporte, produccién y distribucién, trasladdndose posteriormente a alimentos y otros bienes. El
propio programa reconoce que el reajuste de precios relativos puede retrasar la desinflacién y
generar riesgos sociales importantes. Por eso resulta especialmente delicado pasar de una inflacién
proyectada de 14% en 2026 a una inflacién de un digito en 2028”, como detalla el documento.

Para el economista “el principal riesgo macroecondmico es que Bolivia enfrente simultdneamente una
reduccion del gasto, menor inversidn publica, crédito mas caro, depreciacién cambiaria y
mayores costos energéticos. Esto puede producir una combinacién de recesién, inflacion y deterioro
del empleo, especialmente durante 2026 y 2027".

A la vez, “la eliminacién de subsidios y controles de precios puede generar conflictos sociales si la
compensacion no llega oportunamente a los hogares vulnerables. El riesgo es que un problema econémico
se convierta simultdneamente en un problema financiero y social”.

Ante este contexto, Romero considerd que “no se debe ejecutar el ajuste como un recorte lineal del gasto,
sino como una reingenieria del gasto publico. El Estado debe eliminar primero el gasto improductivo,
las duplicidades, los privilegios, los proyectos de baja rentabilidad econdmica y las empresas publicas
estructuralmente deficitarias, protegiendo la infraestructura critica, la salud, la educacién, la alimentacion
y los programas de generaciéon de empleo”.

Para el economista, este acuerdo con el FMI “representa un programa de estabilizacion profundo y
necesario, pero de alto riesgo en su etapa inicial. Su fortaleza estd en atacar simultdneamente el déficit
fiscal, el financiamiento monetario, las distorsiones cambiarias, deuda, inflacion y debilidades financieras”.

Romero sostuvo que “el éxito dependera de proteger efectivamente a los hogares vulnerables y
evitar que el ajuste se convierta en una recesion prolongada. Si las reformas logran estabilizar las
cuentas publicas, recuperar reservas, atraer inversion y elevar la productividad, Bolivia puede salir
fortalecida estructuralmente”.

El Maipo/Sputnik



