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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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El objetivo de este trabajo consiste en generalizar el modelo tradicional de financiamiento del déficit del
gobierno através de la creacién de dinero por parte del Banco Central, incluyendo |os posibles efectos que
tendrian sobre la tasa de inflacidn Optima la sustitucion de monedas y |a presencia de rezagos en |a recol eccion
de los impuestos. De acuerdo con los resultados empiricos, en Colombia, no hay evidencia claraen cuanto ala
sustitucion de monedas. Sin embargo, através de un modelo sencillo de regresion lineal, se comprob6 que existe
un rezago de aproximadamente seis meses en la recoleccién de los impuestos. Este Ultimo aspecto llevaaque €
gobierno incurra en una pérdida de ingresos reales cuando la inflacion sobrepasa cierto nivel, el cual es de 40%
en Nuestro gercicio.
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