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Tenga en cuenta

En la revista Ensayos sobre Politica Econdmica (ESPE) divulgamos los resultados y las propuestas de
politica que 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
gue de ellos se derivan, son exclusiva responsabilidad de sus autores. El material divulgado en nuestra
revista ESPE no compromete ni representa la opinion del Banco de la Republica ni la de su Junta
Directiva.
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Este articulo explora los efectos macroeconémicos de la tributacion monetaria, es decir, del hecho de
gue el dinero se usa en el pago de impuestos. Con base en tres modelos que exhiben crecimiento en el
estado estacionario deterministico, se muestra aqui como la inflacion tiene mayores efectos en el
crecimiento y el bienestar que los hasta ahora estimados en la literatura sobre los efectos reales de la
inflacion. Con tributacion monetaria, la inflacién reduce directamente la tasa de retorno de la inversion.
A frecuencias de ciclos econdmicos, la introduccion de la tributacion monetaria no deteriora la habilidad
del modelo para replicar las caracteristicas bésicas de las fluctuaciones econdmicas en los Estados
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Unidos; pero no replica la correlacién entre las horas trabajadas (empleo) y productividad y la volatilidad
relativa de las horas trabajadas. A diferencia de la literatura existente, este articulo desarrolla un modelo
con tributacion monetaria y efecto liquidez, el cual mejora la habilidad del modelo para reproducir los
mencionados hechos basicos del mercado laboral en los Estados Unidos.
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