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En economias con tasas de inflacion altas tanto el "seforaje" como el "impuesto
inflacionario" pueden ser fuentes importantes de financiacion del gasto publico. Por tanto, la
transicion entre situaciones de alta a baja inflacién, como en el caso colombiano actual obliga
a sustituir tales fuentes de recursos por otras, como los impuestos formales, la venta de
activos publicos o la reduccion del gasto publico. Estas consideraciones también invitan a
reflexionar sobre el origen de los ingresos y egresos del emisor del dinero de base, el Banco
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impuesto-inflacionario utitizados portos economistas, a sus magnitudes enelcaso
colombiano y a la relacién entre estos y las utilidades brutas del Emisor (sus ingresos menos
egresos financieros). En dos anexos se exponen de manera formal las relaciones entre
seforaje, impuesto inflacionario y utilidades brutas del Emisor.
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