Descargar
Tengaen cuenta

En larevista Ensayos sobre Politica Econdmica (ESPE) divulgamos los resultados y |as propuestas de politica
gue surgen de investigaciones académicas realizadas en el Banco de la Republica. Cuando nos lea, tenga siempre
presente que el contenido de nuestros articulos, asi como los andlisis y conclusiones que de ellos se derivan, son
exclusiva responsabilidad de sus autores. El material divulgado en nuestra revista ESPE no compromete ni
representala opinion del Banco de la Republicani lade su Junta Directiva.
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En este trabajo desarrollo lateoriay derivo las implicaciones empiricas de un modelo de financiacion dptima, en
el cual e gobierno escoge |os instrumentos tributarios para financiar sus gastos através de latributacion, €
crédito del Banco Central y las utilidades por compraventa de divisas. Si las tasas de inflacion, devaluaciony
tributacion son explicadas por este modelo de comportamiento del gobierno, ellas deben exhibir propiedades
intra e intertemporales muy precisas. La teoria predice que estas variables deben comportarse como series no
estacionarias, covariar positivamente entre si, y con latasa de gastos del gobierno. La evidencia mostré que para
el caso colombiano todas las implicaciones de la teoria eran validadas. La evolucién de largo plazo de las tasa de
inflacion, devaluacion y tributacion esta determinada por |os requerimientos de financiacion del gobierno; en
consecuencia, parareducir latasa de inflacion es necesario disminuir € nivel de gastos del gobierno central. La
prohibicién constitucional del crédito de emision a gobierno, para conservar el poder de compra de la moneda,
es inefectiva mientras persistan las transferencias de las utilidades de la CEC y laintervencién del gobierno en la
determinacion de la tasa de cambio.
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