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Presente

Por este medio, me permito enviarle las siguientes cartas de presentacion que he realizade acerca
de los siguientes Reportes de Investigacion:

Inestabilidad financiera internacional y el papel de la politica econémica en México” del
Proyecto de Investigacion Teoria y Politica Monetaria: evaluacién y perspectivas registrado
con el nimero 932, presentado por la Dra. Maria Josefina Leodn Ledn.

Mexico a veinte afios del TLCAN. Concentracién de exportaciones y estancamiento
econémico” de los Proyectos de Investigacién Teoria y Politica monetaria. Evaluacién y
perspectivas registrado con el nimero 932, Macroeconomia financiera y series de tiempo
registrado con el numero 933 y La apertura comercial, las exportaciones manufactureras y
su efecto sobre el crecimiento economico en Meéxico registrado con el nimero 1025,
presentado por Dra. Maria Josefina Leén Ledn, Dr. Jorge Ludlow Wiechers y Dr. Juan
Ramiro de la Rosa Mendoza.

El banco central ante las crisis: prestamista de Ultima instancia y promotor de la
especulacion financiera” del Proyecto de Investigacion Los impactos reales de la inflacion
registrado con el numero 649, presentado por la Dra. Maria Josefina Ledn Ledn,

Solicito su apoyo para incluir dichas cartas en los Reportes de Investigacion antes sefialados como
complementos, cabe aclarar que estos reportes fueron presentados con anterioridad.

Agradeciendo su atencién, reciba cordiales saludos.

Atentamente
‘CASA ABIERTA AL TIEMPO”

DR. ABELARDO MARINA FLORES
Jefe del Departamento de Economia

c.c.p.
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PRESENTACION

La profesora Josefina Leén Leén presentan un avance de investigacion
denominado: “El banco central ante las crisis: prestamista de Ultima instancia vy
promotor de la especulacion financiera”. El estudio es resultado del proyecto de

investigacion: Los impactos reales de la inflacién”, con registro No. 649.

El objetivo del trabajo es revisar algunos antecedentes tedricos en relacion al
papel del banco central en su funcién de prestamista de Ultima instancia ante
situaciones de crisis financiera. Posteriormente se sefalan las medidas de politica
monetaria tomadas por la Fed frente a la crisis financiera mundial de 2008-2009, la
cual aun no termina. Se analiza cémo las decisiones adoptadas afectan a las tres
variables macroeconémicas basicas de Estados Unidos: produccién, empleo y
precios. Adicionalmente, se muestra el comportamiento observado por dos indices
bursatiles representativos de esta economia. La hipétesis que plantea es que el
canal de transmision de la politica monetaria que se asocia con el precio de otros
activos actta con mayor fuerza en relacién a los otros canales, lo que implica que
la valoracién del capital en los mercados financieros es mayor en relacién al

rendimiento que se puede obtener en la esfera productiva.

El trabajo se integra por tres apartados, en el primero se plantea de manera
general la controversia monetaria del siglo XIX en relacion al papel del banco
central como prestamista de ultima instancia. En el segundo se hace énfasis en
las medidas de politica monetaria adoptadas por Estados Unidos frente a la crisis
financiera del siglo XX| y sus efectos en algunas variables econémicas, como
referencia tomamos el periodo de 2005-2014. Finalmente, en la ultima parte se

presentan las conclusiones del estudio.
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PRESENTACION

Los profesores Josefina Leén Ledn, Jorge Ludlow Wiechers y Juan Ramiro de
la Rosa Mendoza presentan un avance de investigacion denominado: “México a
veinte afios del TLCAN: concentracion de exportaciones y estancamiento
economico’.

El estudio constituye un reporte de investigacion elaborado conjuntamente por
Josefina Ledn Ledn, Jorge Ludlow Wiechers y Juan Ramiro de la Rosa Mendoza.
Es un resultado de los proyectos: “Teoria y Politica Monetaria: evaluacién y
perspectivas” (registro No0.932); “Macroeconomia financiera y series de tiempo”
(registro No. 933); “La apertura comercial, las exportaciones manufactureras y su
efecto sobre el crecimiento econémico en México” (registro No.1025); proyectos a

cargo de los profesores antes sefialados.

En este trabajo se hacen algunas reflexiones en relacién a la pregunta
siguiente: ¢por qué la apertura comercial en México no se ha traducido en un
mayor crecimiento econémico? Siguiendo los planteamientos teéricos de Thirlwall
(2011), los autores estudian dos de las variables relacionadas con la demanda
agregada, el comercio exterior y el comportamiento de la inversion. Al argumento
de Thirlwall de que el crecimiento econémico esta limitado por un desequilibrio del
sector externo, agregan el hecho de que las exportaciones de manufactura estan
concentradas en unas cuantas empresas que en su mayoria son de capital
extranjero. Ademas, sefialan que lo que se exporta tiene un alto contenido
importado, lo que significa que el grado de integracion a la industria local es
minimo, razén por la que el sector exportador enfrenta limitaciones para impulsar
el crecimiento econémico.

Por otro lado, muestran que en lo que se refiere al comportamiento de la

inversion en México, su desempefio ha sido muy limitado.

El trabajo se integra por la introduccion y tres apartados, en el primero de
ellos se plantean aspectos de la economia mexicana relacionados con su

insercion en la globalizacion econémica haciendo énfasis en variables como el




grado de apertura comercial, el desequilibrio de la balanza comercial en la cuenta
corriente de la balanza de pagos, la alta dependencia de Ia economia mexicana al
ciclo econémico de Estados Unidos y la composicion de las importaciones por tipo
de bienes. En la segunda parte se muestra el grado de concentracion de las
exportaciones en pocas empresas. Asimismo, se plantea la evolucién de la
inversién en relacién al producto interno bruto y se hace una estimacion
economeétrica para evaluar cémo impacta el aumento de la inversién al crecimiento
econdmico. Finalmente, en la dltima seccion se presentan las conclusiones del
estudio, se menciona que los problemas econémicos del pais son aun mas

complejos que la restriccién de balanza de pagos que senala Thirwall.
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PRESENTACION

La profesora Josefina Leén Ledn presentan un avance de investigacion
denominado: “Inestabilidad financiera internacional y el papel de la politica
economica en México”. El estudio es resultado del proyecto de investigacion:

Teoria y Politica Monetaria: evaluacion y perspectivas”, con registro No. 932.

El objetivo del trabajo es analizar los impactos de la expansién de liquidez mundial
en la economia mexicana, particularmente le interesa hacer énfasis en el
comportamiento de algunas variables del sector externo, como la inversion
extranjera de cartera, la inversién extranjera directa, el indice de Precios y
Cotizaciones (IPC) en el mercado de valores y la inestabilidad que en la
actualidad ha mostrado el tipo de cambio.

En este contexto plantea una reflexién importante: ¢qué papel han jugado
los hacedores de politica econémica en México, particularmente en lo que se
refiere a la politica monetaria y cambiaria? Responder esta pregunta le lleva a
analizar las fortalezas y debilidades de la economia mexicana, ya que la
estabilidad macroeconémica contrasta con los bajos niveles de crecimiento
economico y generacién de empleo.

El trabajo esta integrado por tres apartados, en el primero hace referencia
de algunos planteamientos tedricos que han estudiado la inestabilidad financiera
asociada a la especulacion financiera y la generacién de burbujas en el precio de
los activos, que al estallar terminan en recesién econdmica. Se analizan
brevemente las aportaciones de Keynes (1936), Kindleberger y Aliber (2012),
Galbraith (1990), Minsky (1975) y Meltzer (19995), los autores anteriores hacen
referencia a lo que en la literatura neoclasica es el canal de precios de otros
activos, que es una de las vias del mecanismo de transmisién de la politica
monetaria. En la segunda seccion se analiza el papel de la politica monetaria en
México, sefala que dicha politica juega un papel muy importante al establecer
desde el punto de vista institucional las condiciones bajo las cuales el pais hace

frente a situaciones de crisis, como la vivida en 2008-2009.




El periodo que analiza es 2006-2014, aunque en el caso de algunas variables

menciona datos de los primeros meses de 2015. Finalmente, en el dltimo apartado
presenta las conclusiones del articulo
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