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SINTESIS DEL PROYECTO

Este proyecto de investigacién se inicia con dos preguntas generales presentes en la literatura
en economia financiera mas reciente: (Cuales seran las grandes transformaciones en el
financiamiento, en los intermediarios financieros, en la regulacion y en los mercados
financieros provocadas por la crisis?. Mas aun, {La competencia financiera global abrird
caminos para el financiamiento a la produccién y a una nueva arquitectura financiera?

Asi, este proyecto “Competencia Financiera Global y Regional: Modelos de Financiamiento Post-
Crisis” tiene el objetivo de analizar las caracteristicas del financiamiento a partir de los cambios
institucionales de los mercados financieros provocados por la crisis 2007-08. Estudiar sucesivos
episodios de reconstruccién de los sistemas financieros que van recorriendo sectores, paises y
regiones, tanto en los mercados, como de las politicas monetarias y financieras. Estudiar los
debates actuales sobre las conformacién de regiones monetarias y crediticias y de la
arquitectura financiera internacional. Analizar experiencias exitosas de financiamiento publico y
privado.

La crisis iniciada en 2007-2008 impulsa una reorganizacién institucional del financiamiento.
Aungue las redes de interconexién productiva y financiera son muy estrechas, la regionalizacién
y la segmentacién estdn conduciendo la reorganizacién. La renovada voluntad de
regionalizacién, por ejemplo los BRICS, convive con las tendencias a la segmentacién presentes
en la Unién Europea, e incluso en la zona euro. La competencia entre los intermediarios
financieros en expansién internacional hacia las grandes economias de Asia y los paises en
desarrollo estd fragilizando las economias. Sin embargo, estas tendencias tienen trayectorias
especificas bajo los distintos arreglos de las relaciones Estado-Economia. Sin embargo, las
férmulas para enfrentar las sucesivas crisis estdn aumentando la desigualdad y impidiendo que
la recuperacién del empleo y del crecimiento de més largo plazo.

La competencia financiera del periodo post-crisis estd mostrando tendencias hacia una
regionalizacién monetaria y crediticia, a la vez que a una segmentacién de los mercados.
Muchos de los temas mas cotidianos que nos preocupan pueden tener una respuesta razonada
y analitica cuando se hace el andlisis de estos procesos. Por ejemplo: écdmo se financiaran las
enormes obras de infraestructura planeadas en estos Ultimos afios en paises tan diversos como
India, Brasil, o los paises emergentes de Europa del Este?; {Cudles serdn las opciones y
estrategias para la jubilacién y pensién de poblaciones en que aumenta rapidamente el
promedio de edad?; O incluso, para no ir tan lejos, éCOémo pueden financiarse los programas
masivos de empleo indispensables para que enfrentar la grave crisis de empleo mundial que
padecemos?.

Este proyecto de investigacidn plantea un estudio sistematico y comprensivo de los cambios en
la arquitectura financiera y del financiamiento. Con ello, serd posible contestar preguntas
acerca de los obstéculos al financiamiento en México, asi como de las posibilidades de su
superacién. Es un objeto de estudio amplio y complejo que puede plantearse como trabajo de
investigacién de un equipo consolidado de investigadores, como es el caso de este proyecto,
donde se han reunido investigadores que mantienen entre si un constante didlogo, procedentes
de diferentes disciplinas, pero al mismo tiempo compartiendo enfoques tedricos criticos que
enriquecen el estudio.
Una primera hipétesis es que después de siete afios del inicio de la crisis, los paises en
desarrollo contintan avanzando por el mismo modelo que, en los paises desarrollados,
hizo crisis. Una segunda hipdtesis es que en los paises en desarrollo, este modelo de
financiamiento alcanza muy pronto sus limites, debido a la elevada concentracién del ingreso,
la incertidumbre del empleo y las pobres condiciones de vida de la mayoria de la poblacién.
Una tercera hipétesis de trabajo es que la competencia financiera que esta regionalizando
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y simultdneamente segmentado las economias. Sin embargo, estas tendencias adquieren
trayectorias especificas bajo los distintos arreglos de las relaciones Estado-Economia.

La estrategia de investigacidon es de aproximaciones sucesivas: primero, comprendiendo las
contradictorias evidencias de globalizacién, regionalizacién y segmentacién presentes en
la reestructuracién de los sistemas financieros y del financiamiento. Para ello se organizan el
seminario “Nueva Competencia Monetaria y Financiera: Instituciones e Instrumentos” vy el
curso “Globalizacién o Regionalizacién Monetaria y Financiera”. En el segundo afio, se
organizan tanto el seminario intitulado “Reorganizacién del financiamiento: Regionalizacién y
Segmentacién”, como el curso “Nuevas tendencias en el Financiamiento”, con ello se contara
con los elementos para una profundizacién de las principales tendencias, haciendo explicitas
las contra-tendencias y el origen de ambas. En el tercer aflo se organizan el seminario
“Financiamiento y Ciclos Econémicos”, y el curso “Ciclos Econbémicos y el Papel del
Financiamiento”, para poder hacer algunas aproximaciones tedricas.

Las contribuciones mas relevantes del proyecto son: la superacién de profesores y la formacién
de estudiantes; la produccién constante de resultados originales de investigacién que permitira
presentarles, bajo el sello UNAM-DGAPA, en diferentes foros nacionales e internacionales,
manteniendo a la UNAM como una de las mdas importante instituciones de generaciéon de
conocimiento en temas de economia financiera.
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ANTECEDENTES

Desde que se inicié la crisis en 2007 hicimos las preguntas que dominan mucha de la literatura
y las investigaciones posteriores: ¢Cudles seran las grandes transformaciones en el
financiamiento, en los intermediarios financieros, en la regulacién y en los mercados
financieros provocadas por la crisis?. Mas aun, ilLa competencia financiera global abrird
caminos para el financiamiento a la produccién y a una nueva arquitectura financiera? (Correa,
2007, Girén y Chapoy 2012)

Las diferentes teorias de las crisis, a partir de rigurosas lecturas histéricas han avanzado en
establecer que las crisis son momentos de extrema agudizacién de la competencia,
acompafadas del aumento de las desigualdades econdémicas y sociales y, generalmente
también de una amplia difusién de creencias falsas sobre su desencadenamiento y solucién.
(Toporowski, 2006; Galbraith, 2012)

Los analisis acerca de las mds importantes transformaciones de los modelos de financiamiento
después de la crisis han empezado a debatirse (Streeck, 2014; Mirowski, 2013; Tabb, 2012) Son
debates que incluye visiones que consideran que las nuevas regulaciones surgidas de la crisis,
podran frenar situaciones tan graves como la previa (Geithner, 2014); aquellos anélisis que
consideran que se trata de una reconstruccién que incluye el fin de la hegemonia del délary de
los bancos estadounidenses (Bina, 2013) y el nacimiento de un mundo multipolar (Dugin,
2014); o bien aquellos que enfatizan el analisis de las formas a través de las cuales continla
operando el crecimiento de la liquidez, en gran medida alimentando nuevas burbujas, pero
también regionalizando y segmentado la produccién y las finanzas. (Varoufakis, 2013;
Krugman, 2012; Stiglitz 2013)

La titulizaciéon del crédito, la innovacién financiera y el desarrollo de nuevos intermediarios
ampliaron la liquidez privada casi sin ninguna regulacién. Estas nuevas formas de liquidez
conducen a aumentos en los activos financieros, aun cuando desciende la demanda de crédito.
Ademas, también permite enfrentar el estrés financiero utilizando las operaciones fuera de
balance, completamente ocultas a las autoridades regulatorias.

Todo ello fue fragilizando los mercados financieros por el mundo, incluyendo aquellos que
no habia profundizado el modelo de negocios anglo-americano. El modelo de financiamiento
reformulado permitié el desendeudamiento de las grandes empresas, que empezaron a tener
mayores retornos de sus operaciones financieras, al mismo tiempo que fue amplidndose el
endeudamiento de los hogares, préstamos al consumo e hipotecarios. Alin mas, los mercados
profundizaron la titulizacién de activos y de sus ganancias futuras, especialmente de la tierra y
la produccién agricola y ganadera, los productos minerales, pero también los servicios publicos,
las redes de transporte y comunicaciones, los servicios de salud, y mas.

Este modelo financiero requiere de una creciente profundizacién financiera y expansién de los
mercados. Lo que produjo una singular red global de negocios financieros y no financieros
interconectados con multiples vinculos. Una verdadera red de control sobre negocios
financieros y no financieros por todo el mundo, que entrelazada el control de las mayores
empresas entre unos 50 conglomerados financieros.

La crisis iniciada en 2007-2008 estd impulsado una reorganizacién institucional del
financiamiento, adn cuando las redes de interconexién productiva y financiera son muy
estrechas, la regionalizacién y la segmentacién estan también conduciendo esta reorganizacién.
La renovada voluntad de regionalizacién, por ejemplo en el caso de los BRICS desde 2009,
(Déniz, 2009) convive simultdneamente con las tendencias a la segmentacién presentes en
la Unién Europea, e incluso en la zona euro. La competencia entre los grandes intermediarios
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financieros en expansién internacional hacia las grandes economias de Asia con los mismos
negocios que en Occidente llevaron a la gran crisis, a su vez las estéa fragilizando. Sin embargo,
estas tendencias adquieren trayectorias especificas bajo los distintos arreglos de las relaciones
Estado-Economia.

Las férmulas emprendidas hasta nuestros dias para enfrentar las sucesivas crisis estdn
aumentando la desigualdad y impidiendo que la recuperaciéon del empleo y del crecimiento de
mas largo plazo. La desigualdad y el lento crecimiento caracterizan al mundo, mayormente al
mundo occidental, avanzando hacia las mayores economias de Asia.

Referencias

Bina, C. (2013), A Prelude to the Foundation of Political Economy: Oil, War, and Global Polity, Ed.
Palgrave-Macmillan, New York.

Deniz, J. (2014) América Latina y los Paises Emergentes en el Contexto de la Crisis, en Coleccién
de Libros Problemas del Desarrollo, IIEc-UNAM, México.

Dugin, A. (2014) “The multipolar world and the postmodern era”, en Journal of Euroasian affairs,
vol. 2, n. 1. International Euroasian Movement.

Galbraith, ). ( 2012) Inequality and Instability: A Study of the World Economy Just Before the
Great Crisis, Oxford University Press, UK.

Girén, A. y A. Chapoy (2012) Securitization and Financialization en Journal of Post Keynesian
Economics, Volumen 35, Nimero 2, Diciembre 2012, p 171-186.

Geithner, T. (2014) Stress Test, Reflexions on Finacial Crises, Business Book, UK.

Krugman, P. (2012) Acabad Ya con Esta Crisis, Ed. Critica, Espafa.

Mirowski, P. (2013) Never let a Serious Crisis go to the Waste: How Neoliberalism Survive the
Financial Meltdown, Ed. Verso, UK.

Stiglitz, ] (2013) The price of Inequality: How today’s divides society endangers our future, NY.
Streeck, W. (2014) Buying Time, Ed. Verso, UK.

Tabb, W. (2008) Four Crisis of the Contemporary World Capitalist System, Monthly Review
Journal, Vol. 60, issue 5.

Tabb, W. (2012) The Restructuring of Capitalism in Our Time, Columbia University Press, US.
Toporowski, J. (2006) Theories of Financial Disturbance, Elgar Ewdard, UK.

Yaroufakis, Y. (2013) The Global Minotaur, Zed Books, UK.



PAPIIT IN301015

CONTRIBUCION DEL PROYECTO

El estudio de la reconstruccién econédmica e institucional de los sistemas financieros, que
incluye los mercados, las politicas y las monedas en competencia global, asi como de los
modelos de financiamiento, es en este momento uno de los grandes temas del debate
econdmico y financiero mundial.

La reorganizacién econdémica y de las relaciones econédmicas internacionales estan sucediendo
de manera muy rapida y la capacidad de analisis y comprensién de estos procesos es
fundamental para la elaboracién de politica publicas de todo orden. Especialmente, la
competencia financiera del periodo post-crisis estd mostrando tendencias hacia una
regionalizacion monetaria y crediticia, a la vez que a una segmentacién de los mercados.
Muchos de los temas mas cotidianos que nos preocupan pueden tener una respuesta mas
razonable y analitica cuando se procede al anélisis de estos procesos.

Por ejemplo: écOmo se financiaran las enormes obras de infraestructura planeadas en estos
Ultimos afos en paises tan diversos como India, Brasil, o los paises emergentes de Europa del
Este?; {Cudles serdn las opciones y estrategias para la jubilaciéon y pensiéon de poblaciones en
gue aumenta rdpidamente el promedio de edad?; O incluso, para no ir tan lejos, ¢Cémo pueden
financiarse los programas masivos de empleo indispensables para que enfrentar la grave crisis
de empleo mundial que padecemos?.

Estas preguntas y muchas mas solamente pueden contestarse con fundamentos analiticos bien
desarrollados, si no se conocen las nuevas condiciones en que se desempefa la competencia
financiera, la reconstruccién institucional que le conforma un marco, y la rearticulacién de las
formas, instrumentos del financiamiento, sus flujos y la participacién de las finanzas publicas en
todo ello.

Asi este proyecto de investigacién busca contribuir en elaborar un estudio sistematico y
comprensivo de dichas transformaciones, los cambios en la construccién de la arquitectura
financiera y del financiamiento. Con ello, serd posible contestar preguntas acerca de los
obstaculos al financiamiento en México, asi como de las posibilidades de su superacion.

La propuesta de politicas publicas en diferentes d6rdenes, que permitan eventualmente la
reconstruccién institucional del financiamiento local.

Ademas, este proyecto hace una importante contribuciéon en la actualizacion de profesores de
asignatura, tanto de aquellos directamente incorporados al proyecto de investigacién como de
aquellos que se benefician de los seminarios y cursos que se organizan.

Uno de las contribuciones mas relevantes del proyecto es la formacién de estudiantes, tanto de
licenciatura, como de posgrado. Se trata de incorporar a un buen nimero de ellos para la
elaboracién de tesis y en algunos casos para apoyar sus estudios a través del presupuesto de
becas que solicita este proyecto. En este ultimo punto cabe sefalar que la responsable y
corresponsable del Proyecto han graduado bajos su asesoria en los Ultimos 5 aflos a mas de 20
estudiantes de los tres niveles de estudios.

La produccién constante de resultados parciales de investigacién permitird presentarles, bajo el
sello UNAM-DGAPA, en diferentes foros nacionales e internacionales. Se publicardn al menos
16 articulos y capitulos en libros cientificos y se participard en diferentes video-conferencias,
programas de radioy TV.
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La organizacién de 3 seminarios y 3 cursos permite la difusién, pero también el contacto con
diferentes actores sociales y politicos en México, asi como la participacién de estudiantes de
diversas disciplinas en ciencias sociales.
De conjunto, las contribuciones de este proyecto de investigacién permiten mantener a la
UNAM como el mds importante centro en lengua espafiola de andlisis y estudio de los grandes
problemas de la economia financiera contemporanea.
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HIPOTESIS

La gran crisis financiera global demostré que el camino del financiamiento proseguido hasta ese
momento conducia tarde o temprano a una nueva crisis financiera, en las que tanto deudores
como acreedores enfrentarian cuantiosas pérdidas y se desestabilizarian paises y regiones
completas. Ese modelo de financiamiento estuvo basado en el sobreendeudamiento de los
hogares y de los consumidores.

Una primera hipétesis es que a mas de siete afios del inicio de esta gran crisis, los paises en
desarrollo continlan avanzando por el mismo modelo que, en los paises desarrollados, ya tuvo
una enorme crisis.

A su vez, el rapido aumento de la deuda de los gobiernos, sin que los mayores problemas
de estancamiento y desempleo empiecen a mejorar, apunta a que los problemas de
financiamiento continuaran. En los paises centrales, a partir de la imposibilidad de continuar
profundizando, al menos por el momento, el modelo de financiamiento que condujo a la
crisis.

Una segunda hipdtesis es que en los paises en desarrollo, este modelo de financiamiento
alcanza muy pronto sus limites, debido a la elevada concentracién del ingreso de las familias,
la permanente incertidumbre del empleo y las pobres condiciones de vida de una parte
mayoritaria de la poblacién. El modelo de financiamiento basado en los consumidores requiere
de clases medias numerosas, y una constante elevacion de los salarios. Es por ello que resulta
solamente en éxitos parciales y temporales en algunos paises, especialmente de Asia. Pero
tiene muy corto alcance en paises pobres y de poblacién y economia reducida.

La reorganizacién de los sistemas financieros nacionales y de las relaciones financieras
internacionales impulsada por la pasada crisis, estd caracterizada por la competencia
financiera que estd regionalizando y simultdneamente segmentado las economias. Sin
embargo, estas tendencias adquieren trayectorias especificas bajo los distintos arreglos de las
relaciones Estado-Economia. Esta tercera hipdtesis permite explorar con mayor profundidad
las modalidades especificas de transformacién tanto de los mercados como de las politicas
monetaria y crediticia en diferentes regiones y paises.

Estas hipétesis puede desarrollarse como un estudio econémico e institucional principalmente
porque el proyecto cuenta con la participacién de un grupo de investigadores con importante
trayectoria en el estudio de la economia financiera. Asi como también importante experiencia
en los métodos de analisis histérico-institucionales y en los métodos de andlisis cuantitativo.
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OBJETIVOS

El objetivo principal de esta investigacion es analizar las nuevas caracteristicas del
financiamiento a partir de los cambios institucionales de los mercados financieros provocados
por la gran crisis financiera iniciada en 2007-08. Estudiar sus sucesivos episodios de
reconstruccién de los sistemas financieros que van recorriendo diferentes sectores, paises y
regiones tanto de los mercados, como de las politicas monetarias y financieras. Estudiar los
debates actuales sobre las conformacién de regiones monetarias y crediticias. Analizar las
experiencias exitosas de financiamiento publico y privado.

Los objetivos particulares son:

1. Estudiar las nuevas formas de organizacién y competencia financiera global
2. Analizar las formas de regionalizacién monetaria y sus posibles consecuencias en la
regionalizacion del crédito privado.

3. Conocer los avances en la regulacién nacional-internacional de los conglomerados
financieros.

4. Distinguir cuales son las consecuencias y los desafios para las instituciones mexicanas tanto
para aquellas de regulacién monetaria y financiera, como para aquellas en |la
competencia financiera global.

5. Plantear algunas de las opciones de financiamiento estable y de largo plazo que pudieran
estar al alcance de México en las condiciones de fragilidad financiera global y de la segmentacién en curso.



PAPIIT IN301015

METAS POR ANO

Primer Afo

1. Organizar el Seminario “Nueva Competencia Monetaria y Financiera: Instituciones e
Instrumentos”

2. Organizar el curso
“Globalizacidon o Regionalizacién Monetaria y Financiera” dictado por el Dr. Jan Kregel, Instituto
Levy

3. Terminacién de tesis de dos estudiantes de maestria y avances de tesis de dos tesis

de doctorado. Terminacién de tesis de dos estudiantes de

licenciatura.

4. Ampliacién los trabajos de la RED de Anélisis de los Problemas Financieros Contemporaneos.

5. Presentar cuatro ponencias en congresos nacionales e

internacionales.
6. Publicacién de dos articulos en revistas especializadas, tres capitulos en libros y edicién de
un libro.

7. Ampliacion de las tareas de difusion del Proyecto de Investigacién a través de la
depresatttatiénparciales de investigacién en un buen numero de Congresos Nacionales e
Internacionales; preparacién de programas de televisién para TV-UNAM; preparacién de video-
conferencias en la UNAM; presentaciones de libros; conferencias y entrevistas, etc.

Segundo Afio

1. Organizar el Seminario “Reorganizacion del financiamiento: Regionalizacién vy
Segmentacion”

2. Organizar el curso “Nuevas tendencias en el Financiamiento” dictado por el Dr. Massimo

Cingolani, Banco Europeo de Reconstruccion vy

Fomento

3. Terminacién de tesis de un estudiante de doctorado y de un estudiantes de maestria.

Terminaciéon de estudios de un estudiante de licenciatura y de un estudiante de

maestria.

4. Consolidacién y ampliacién los trabajos de la RED de Analisis de los Problemas Financieros

Contemporaneos.

5. Presentar cuatro ponencias en congresos nhacionales e

internacionales.
6. Publicacién de dos articulos en revistas especializadas, cuatro capitulos en libros y
terminacién de la edicién de un
libro.
7. Ampliacion de las tareas de difusion del Proyecto de Investigacién a través de la
depresatttmtiénparciales de investigacién en un buen ndmero de Congresos Nacionales e
Internacionales; preparacién de programas de televisién para TV-UNAM; preparacién de video-
conferencias en la UNAM; presentaciones de libros; conferencias y entrevistas, etc

8. Fortalecer el equipo de trabajo a través de los Seminarios Internos y de la participacién en
cursos de actualizacion con el concurso de los profesores invitados. Tercer Aho
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1. Organizar el Seminario “Financiamiento y Ciclos

Econémicos”
2. Organizar el curso “Ciclos Econémicos y el Papel del Financiamiento” dictado por el Dr.
Sebtanieccia, Universidad de Ottawa.
3. Terminacién de tesis de dos estudiante de doctorado y uno de

maestria.
4. Consolidacién y ampliacién los trabajos de la RED de Analisis de los Problemas Financieros
Contemporaneos.

5. Presentar seis ponencias en congresos hacionales e

internacionales.
6. Publicacion de dos articulos en revistas especializadas, tres capitulos en libros y terminacién
de la edicion de dos
libro.
7. Ampliacién de las tareas de difusién del Proyecto de Investigacién a través de la
depresahtemtiénparciales de investigacion en un buen nimero de Congresos Nacionales e
Internacionales; preparacién de programas de televisién para TV-UNAM; preparacién de video-
conferencias en la UNAM; presentaciones de libros; conferencias y entrevistas, etc

8. Fortalecer el equipo de trabajo a través de los Seminarios Internos y de la participacién en
cursos de actualizacién con el concurso de los profesores
invitados.
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METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION

El estudio de la reconstruccién institucional de los sistemas financieros y del financiamiento
requiere de un didlogo permanente con otras disciplinas de la ciencias sociales, y la flexibilidad
metodoldgica suficiente para incluir los diversos hallazgos y preguntas en el curso de
investigacién. Asimismo, la dindmica cambiante del objeto de estudio impone la utilizacién de
diferentes herramientas del analisis cualitativo y cuantitativo.

La aproximacion histérica junto con el soporte tedrico trabajado durante afos, permitird
articular las diferentes lecturas de los diversos investigadores reunidos en el proyecto de
investigacién. Dicha participacién multiplica los enfoques y metodologias, pero permite
fortalecer una orientacién central basica de caracter tedrico.

Igualmente, como en el caso de otras disciplinas y objetos de estudio en las ciencia sociales, el
conocimiento generado estd constantemente sometido a la critica y a la confrontacién con
nuevos conocimientos y tendencias de cambio de la sociedad. En este caso, se trata
de un objeto de estudio amplio y complejo que solamente puede plantearse como trabajo de
investigacién de un equipo muy consolidado de investigadores, como es el caso de este
proyecto, donde en torno al estudio de la economia financiera contemporanea se han reunido
investigadores que mantienen entre si un constante didlogo, procedentes de diferentes
disciplinas, pero al mismo tiempo compartiendo enfoques tedricos criticos que enriquecen la
aproximacién y contribuye a la construccién y estudio de objetos de estudio complejos. Asi, la
multidisciplinariedad y la interdisciplinariedad en economia financiera es ain mas importante
cuanto que se trata de fenédmenos sociales complejos. En donde instituciones, leyes, agentes
econdmicos, condiciones politicas y movimientos sociales y memoria histérica confluyen y
demandan asi una comprensién integral.

Se utilizaran diversas estrategias de investigacién histérica y aplicada. Andlisis cuantitativo de
los sistemas financieros y del financiamiento, considerando diversas variables. A su vez el
analisis cualitativo requiere profundizar en los cambios institucionales y las fuerzas que les
estdn impulsando.

La estrategia que se proseguird es de aproximaciones sucesivas con resultados parciales
de investigaciéon. Primero, comprendiendo las contradictorias evidencias de globalizacién,
regionalizacién y segmentacion presentes en la reestructuracién de los sistemas financieros
y del financiamiento. Para ello se organizan tanto el primer seminario intitulado “Nueva
Competencia Monetaria y Financiera: Instituciones e Instrumentos” y el primer curso
“Globalizacién o Regionalizacién Monetaria y Financiera”. Pues con ello se tendra un primer
acercamiento tanto a la literatura y el momento actual del debate, como a las evidencias de las
tendencias mas gruesas.

Posteriormente, en el segundo afio se organizan tanto el seminario intitulado “Reorganizacién
del financiamiento: Regionalizacién y Segmentacién”, como el curso
“Nuevas tendencias en el Financiamiento”, con ello se contard con los elementos para una
profundizacién en la lectura de las principales tendencias, buscando hacer explicitas sus contra-
tendencias y el origen fundamental de ambas. Finalmente, en el tercer afio se organizan el
seminario intitulado “Financiamiento y Ciclos Econdmicos”, y el curso “Ciclos Econémicos
y el Papel del Financiamiento”, para contar con los elementos que permitan hacer algunas
aproximaciones tedricas para el analisis de nuestro objeto de estudio. Lo que permitird hacer
una contribucién sustentada para el debate de los problemas del financiamiento y cambio
institucional en México y otros paises del mundo en desarrollo.
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