Descargar

Coleccién completa
Autor o Editor

Villar-Gémez, Leonardo

Recientemente, se ha tomado la decisién de reorientar la politica editorial de larevista Ensayos Sobre Politica Econémica
(ESPE) con la intencion de fortalecer la produccion y difusion de trabajos internos, del Banco de la Republica, que contribuyan
principalmente a la discusion de la politica econdmica colombiana, propédsito similar al que tuvo en sus inicios (1982) y durante
mas de una década.

Como consecuencia de este cambio, a partir de la edicion nimero 87, ESPE se enfocara en publicar articulos escritos por
investigadores del Banco con la colaboracion ocasional de investigadores adscritos a otras instituciones. Adicionalmente, la
revista dejaréd de imprimirse y se publicara unicamente de forma electrénica en acceso abierto.
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El proposito de este articulo es mostrar que, en contra de lo que muchos analistas preveian hace pocos anos, las finanzas publicas en Colombia
obtuvieron un beneficio significativo del proceso reciente de reduccién de la inflaciéon. EI menor ritmo de crecimiento de los precios estimulé la
demanda de saldos monetarios reales y aumentd por esa via el seforeaje total generado por el Banco de la Republica. Por esa razén, la magnitud
del sefioreaje se mantuvo en niveles relativamente altos, pese a la contraccion de los encajes requeridos al sistema financiero que tuvo lugar
desde mediados de la década de los noventa y a la consiguiente reduccién en esta fuente de seforeaje. Por su parte, los cambios en la utilizacién
del sefioreaje han permitido que la porcién que beneficia directamente al Gobierno -el sefioreaje fiscal- aumente de manera notoria en el periodo
reciente. Este beneficio fiscal, sin embargo, puede verse afectado negativamente en la medida en que una porcion mayor del sefioreaje total se
destine a la compra de divisas para acumulacién de reservas internacionales. Finalmente, el articulo cuantifica el beneficio que ha tenido la caida
de la inflacién sobre las necesidades de financiamiento del Gobierno y la magnitud del déficit fiscal, a través del impacto de menores tasas
nominales de interés.
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