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QUE REFORMA LOS ARTICULOS 28 DE LA CONSTITUCION POLITICA DE
LOS ESTADOS UNIDOS MEXICANOS Y 2 DE LA LEY DEL BANCO DE
MEXICO, A CARGO DE LA DIPUTADA MARIA EUGENIA CAMPOS GALVAN,
DEL GRUPO PARLAMENTARIO DEL PAN

La suscrita, diputada Maria Eugenia Campos Galvan, integrante del Grupo
Parlamentario del Partido Accién Nacional en la LX Legislatura, con fundamento
en los articulos 71, 72 y 73 constitucionales, presenta iniciativa que modifica el
parrafo sexto del articulo 28 de la Constitucion Politica de los Estados Unidos
Mexicanos y el articulo 2 de la Ley del Banco de México. Bajo la siguiente

Exposicién de Motivos

El Estado mexicano cuenta con un banco central que es autbnomo en el gjercicio
de sus funciones y en su administracion. Entre sus objetivos prioritarios se
encuentra el procurar la estabilidad del poder adquisitivo de la moneda nacional,1
es decir, controlar la inflacion.

La autonomia del Banco de Meéxico (Banxico) inicio6 en 1993; dicho estatus
significa que ni el Gobierno Federal o cualquier poder del Estado mexicano
pueden obligarlo a adoptar determinada politica econémica.

En términos generales, la autonomia del Banco de México garantiza una
necesaria imparcialidad en el manejo monetario de nuestro pais, alejando con ello
las tradicionales tomas de decisiones presidenciales y la utilizacion de este
organismo como caja chica del gobierno federal, lo que ha posibilitado el mas
largo periodo de estabilidad econdémica desde la década de los 60, entre muchos
otros aciertos.

La procuraciéon de la estabilidad del poder adquisitivo de la moneda se realiza en
gran medida a través de la politica monetaria, responsabilidad del Banco.

La politica monetaria seguida por el Banxico desde el afio 2001 se basa en el
esquema de objetivos de inflacién, el cual se caracteriza por el anuncio de una
meta multianual de inflacion, en la transparencia de las acciones de politica
monetaria, en la amplia comunicacion con el publico y, finalmente, en el analisis
sistematico de un extenso conjunto de indicadores que proporcionan informacion
sobre la futura trayectoria de la inflacion.2




Banxico cuenta con instrumentos para afectar de manera directa un conjunto de
variables nominales que tienen un impacto sobre los determinantes de la inflacion,
entre los que destacan: el entorno externo y el tipo de cambio; las
remuneraciones, salarios, empleo y costos unitarios de la mano de obra; la oferta
y demanda agregadas; precios administrados y concertados; finanzas publicas; vy,
agregados monetarios y crediticios.3

Para lograr la afectacion de las variables nominales, el Banxico adopté el 21 de
enero de 2008 como objetivo operacional la tasa de interés interbancaria a un dia
en sustitucion al saldo sobre las cuentas corrientes que la banca mantiene en el
propio Banco, objetivo conocido como "corto".

Los Bancos centrales buscan afectar las necesidades de liquidez de la economia,
ya sea mediante modificaciones en algunos rubros del balance del banco central o
con algunas medidas que influyan de manera directa sobre las tasas de interés.

La tasa de interés a corto plazo puede influir la demanda y oferta agregada y
posteriormente en los precios mediante los siguientes canales,4 destacando lo
siguiente:

a) Tasas de interés: Las tasas de mediano y largo plazo dependen, entre otros
factores, de la expectativa que se tenga para las tasas de interés en el corto plazo.
En general ante un aumento en las tasas de interés reales se desincentivan los
rubros del gasto de la economia. Por un lado, al aumentar el costo del capital para
financiar proyectos, se desincentiva la inversion. Por otro, el aumento en las tasas
de interés reales también aumenta el costo de oportunidad del consumo, por lo
gue éste tiende a disminuir.

b) Crédito: Un aumento en las tasas de interés disminuye la disponibilidad de
crédito en la economia para inversion y consumo. La disminucién del consumo y la
inversion se traduce a su vez en una disminucion en la demanda agregada y
consecuentemente en una menor inflacion.

c) Tipo de cambio: El aumento en las tasas de interés suele hacer mas atractivos
los activos financieros domeésticos en relacion a los activos financieros extranjeros.
Esto puede generar una apreciacion del tipo de cambio nominal que puede dar
lugar a una reasignacion del gasto en la economia, abaratando las importaciones
y encareciendo las exportaciones.

d) Precio de otros activos: Un aumento en las tasas de interés tiende a hacer mas
atractiva la inversion en bonos y disminuye la demanda de acciones, por lo que el
valor de mercado de estas Ultimas, asi como el de otros activos puede disminuir.
Ante la caida del valor de las empresas, éstas pueden ver deteriorada su
capacidad para acceder al financiamiento, lo que dificulta la realizacion de nuevos
proyectos de inversion.



e) Expectativas: Las decisiones de politica monetaria tienen efectos sobre las
expectativas acerca del desempefio futuro de la economia y, en particular, el de
los precios.

A través de estos canales, al incrementar la tasa de interés se puede disminuir la
demanda agregada, y con ella la inflacién.

Durante los ultimos meses de este 2008, a raiz de la desaceleracion de la
economia a nivel mundial que ha resultado en la actual crisis econdémica
internacional, que expertos ya auguran en una profunda recesion internacional,
definida como cualquier decrecimiento continuado de la actividad economica
durante dos 0 mas trimestres consecutivos; como consecuencia de varios factores
entre los que destacan la crisis alimenticia.

En este contexto, en nuestro pais se ha generado una alza en la inflacion que se
ha elevado a 5.78 por ciento hasta octubre,5 de acuerdo con datos del Banco de
Meéxico, medida a tasa anual. Por lo tanto, es mas que evidente que la inflacién se
encuentra muy por arriba de la meta del banco central que es para 2008 de entre
3y 4 por ciento.

Ante este panorama, el Presidente Felipe Calderon ha hecho respetuosos
llamados al Banco de México para bajar las tasas de interés y asi competir por
creditos, lo que se reflejaria en inversion. Estos llamados dieron inicio desde el
pasado mes de junio del afio en curso, cuando el Presidente asever6 que Estados
Unidos de América y México tienen tasas de inflacion similares, pero que sus
tasas de interés tienen un amplio diferencial, o que resta competitividad a las
empresas mexicanas.

Necesitamos competir por créditos y que en México cualquier empresa pueda
tener acceso al crédito mas barato que pueda haber en el mundo.

Ojala también las autoridades monetarias aqui, que son autbnomas, el Banco de
México, ojala también algun dia lleven esta consideracion en su politica monetaria,
en las tasas de interés, agreg6.6

Este llamado, a mediados de este afio, no ha sido exclusivo del Presidente de
México, tal y como lo comentd el actual Secretario General de la Organizacion
para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico, José Angel Gurria:

Muchos otros jefes de Estado en el mundo le estan pidiendo a sus respectivos
bancos centrales que se preocupen un poco mas del crecimiento y menos de la
inflacion, asi como los gobiernos le piden a los bancos centrales que se preocupen
del crecimiento, los bancos centrales siempre tienen que pedirle a los Estados que
tengan cuidado con la parte fiscal afiadi6.7



Ademas, a pregunta expresa de la prensa sobre si la peticion del Presidente
Calderon al Banco de México para que baje las tasas de interés supondria una
violacion de su independencia, comenté que: "el didlogo es perfectamente legitimo
(entre el ejecutivo y el banco central mexicano)".

El secretario de Hacienda, Agustin Carstens, quien se desempefi6 como
subdirector gerente del Fondo Monetario Internacional sostuvo que:

...[l1a] Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), es muy respetuosa de las
decisiones del Banco de México, pero que el diferencial de tasas de interés con
Estados Unidos se ha ampliado y recomienda a Banxico que medite si realmente
es la mejor manera de enfrentar las presiones inflacionarias, que son cambios en
precios relativos y no aumentos generalizados en el precio.8

Asimismo, el consultor Héctor Vazquez Tercero,9 asegura que:

(...) Por un lado, esta la politica monetaria del Banco de México de elevadas tasas
de interés para mantener baja la inflacion. Es muy debatible para una economia
con tan débil bancarizacion como es la nuestra, la teoria que sostiene que la
actividad economica responde a las tasas de interés. A pesar del fenomeno de los
altos ingresos petroleros y de remesas familiares que incrementaban de forma
importante las reservas internacionales, el Banco de México conservé una politica
monetaria de altos intereses, mismos que atrajeron flujos de divisas de inversiones
especulativas que se beneficiaban del amplio margen entre las tasas internas y
externas.

Considerando el mandato constitucional, asi como la reglamentacién contenida en
la Ley General del Banco de México, en medios académicos y politicos se ha
expuesto la necesidad de aumentar las responsabilidades de esta institucion en
pos del bienestar de la sociedad mexicana, sin vulnerar su autonomia.

La politica monetaria con un objetivo operacional de tasa de interés puede resultar
eficiente para el control de la inflacidn, a través de los canales que se sefialaron
en el punto anterior pero también puede afectar el nivel de demanda agregada si
se focaliza Unicamente en el control de la inflacion, y por lo tanto, contraponerse a
los objetivos de crecimiento econdémico.

Las diversas politicas en una economia pueden coordinarse para alcanzar de
manera conjunta los diversos objetivos, ya sean de crecimiento, inflacion, empleo,
tipo de cambio, entre otros; sin embargo la falta de una disposicion explicita sobre
la obligacion de coordinarse para alcanzar los mejores objetivos, puede llevar a
que cada autoridad vele por sus objetivos de manera independiente, sin
considerar el 6ptimo global para la economia.

Se reconoce la importancia del control de la inflacion para favorecer las
condiciones de crecimiento, objetivo que se puede alcanzar a través de la politica



monetaria cuya mejor contribucion es la procuracion de la estabilidad de los
precios;10 sin embargo, también es necesario que se considere el nivel de
inflacion aceptable para generar mayores tasas de crecimiento econémico.

Romer (2002)11 sefala en su modelo que se puede mantener la produccion en
niveles mas altos pero al costo de una mayor inflacion.

Asimismo, Héctor Vazquez Tercero, en el articulo comentado con anterioridad
sefiala que es necesario dotar de mayores facultades al Banco de México:

Por ley, el Banco de México tiene como objetivo prioritario la estabilidad
monetaria, es decir, cuidar la inflacion, pero sin la responsabilidad de atender al
desarrollo econdmico. Lo menos que se hubiera hecho, desde hace tiempo, era
modificar sus estatutos para que también participe con el gobierno en la atencion
del desarrollo econémico.

En el mismo sentido en una encuesta aplicada a 360 economistas mexicanos,
elaborada por Carlos M. Urzua,12 al cuestionamiento: "todo banco (central)
debiera incluir dentro de sus objetivos el empleo y/o el crecimiento econémico”, 10
por ciento estuvo en desacuerdo enfatico; 20 por ciento en desacuerdo, 38 por
ciento de acuerdo y 32 por ciento en acuerdo enfatico.

Es decir, que 7 de cada 10 economistas mexicanos coinciden en la necesidad de
otorgar mayores responsabilidades al Banco de México.

En tiempos de crisis econdmica, como la que vivimos en la actualidad, es
obligacion de todo Estado instrumentar las medidas que estén a su alcance con el
objeto de mantener la planta productiva, sentar bases para generar el mayor
namero de empleos o que por lo menos se mantengan los actuales y promover el
crecimiento economico.

Al cuestionamiento, en la misma encuesta de Urzua: "en el corto plazo, el
desempleo puede ser abatido elevando la tasa de inflacién”, 12 por ciento estuvo
en desacuerdo enfatico, 12 por ciento en desacuerdo, 43 de acuerdo y 5 en
acuerdo enfatico.

Se diserta, en el ambito de los estudios econdmicos, que la maximizacion del
empleo y la estabilidad de los precios son objetivos encontrados; en el caso del
Banco de México, al inducir un aumento en las tasas de interés para disminuir la
demanda agregada definida como la cantidad de bienes y servicios que los
habitantes, las empresas, las entidades publicas y el resto del mundo desean y
pueden consumir del pais para un nivel determinado de precio y asi reducir las
presiones inflacionarias, con menos crecimiento econémico, hay menor



generacion de empleo a mediano plazo, lo cual al parecer apoyan la mayoria de
los economistas entrevistados por Urzla.

Asimismo, la tendencia internacional, dada la crisis econdmica, ha sido recortar las
tasas de interés. El objetivo de esta medida es contener la turbulencia financiera;
asi, Estados Unidos bajo en medio punto porcentual su tasa, situandose a
principios de octubre del presente en 1.5 por ciento, mientras el Baco Central
Europeo recortd 50 puntos base para situarse en 3.75 por ciento, Gran Bretafia se
ubica en 4.5 por ciento después de su recorte; el Banco Central Chino recorté
también sus tasas y se sitla en 0.27 por ciento.

Para todos es claro que uno de los referentes de desarrollo y desempefio
econdmico para nuestro pais son los Estados Unidos de América; en su caso, el
mandato del Sistema de la Reserva Federal (FED) establece por ley tres objetivos:
maximo empleo, estabilidad de precios y tasas de interés de largo plazo
moderadas; el crecimiento econdmico de la nacion del norte ha demostrado que
es posible ser exitoso en la consecucion de los tres objetivos planteados en sus
normas.

Sin embargo, en nuestro pais, y en el contexto actual de desaceleracion
econdmica, después del llamado del Presidente de la Republica y de diversos
académicos y economistas para empujar la competitividad mediante una politica
de bajas tasas de interés, el Banco de México, considerando su objetivo prioritario
de procurar la estabilidad del poder adquisitivo de la moneda nacional, dos
semanas después de la sugerencia del Ejecutivo decidié subir de 7.5 por ciento a
7.75 por ciento las tasas de interés interbancaria y ha anunciado que no se
ajustaran a la baja en lo que queda del afio. A la fecha de presentacién de esta
iniciativa la tasa mencionada esta en el nivel del 8.25 por ciento.

Es claro que la inflacion que se estéa viviendo en el pais, asi como la disminucién
de la esperanza de crecimiento econémico anual contradice el cabal cumplimiento
del objetivo prioritario del Banco de México; las autoridades monetarias deben
convencer a los mercados que siempre va a prevalecer la estabilidad de precios,
que las tasas de interés no subirdn mucho, especialmente las de mayor plazo, y
con ello habra mas crecimiento econémico.

Tal y como lo comenta el premio Nobel de economia 2001 y primer vicepresidente
y economista jefe del Banco Mundial, Joseph E. Stiglitz:13

La primera responsabilidad de un gobierno es promover el empleo y el
crecimiento. Controlar la inflacidbn es un instrumento para un fin. La experiencia
indica que, mientras la inflacion sea baja o moderada, no tiene efectos
perjudiciales. Centrarse de una manera tan obsesiva en la inflacion puede ser muy
pernicioso.



Considera ademas que cada pais debe desarrollarse de la manera mas acorde
con su potencial econémico, politico y social, respetando las secuencias y ritmos
gue mejor se adaptasen a cada una de dichas economias.

Suscribo ademas, tal y como considera Stiglitz, que es posible todavia promover la
igualdad y el crecimiento rapido al mismo tiempo, a condicion de que dicho
impulso provenga de politicas mas igualitarias y de la creacion de nuevas
empresas que potencien las exportaciones, para lo que el papel del Estado es
fundamental al estimular sectores concretos y al ayudar a crear instituciones que
promuevan el ahorro y a dirigir esos fondos de una manera eficiente.

Con frecuencia escuchamos a algunos economistas criticar el crecimiento del
gasto publico; sin embargo, es necesario distinguir el gasto "sano" que genera
actividad econdmica del que no la genera. Como ejemplo de este ultimo tenemos
los subsidios generalizados, a todos los ciudadanos sin excepcion.

En dicho sentido, el Gobierno Federal ha instrumentado una serie de medidas de
politica econémica tendientes a mitigar los efectos negativos de la crisis
internacional, con objetivo de impulsar el crecimiento econémico del pais.

El Programa Emergente de Inversion Adicionall4 anunciado por el presidente de
la Republica va en el sentido correcto, debido a que esta dirigido a la inversién
productiva, gasto "sano" como se comenta en el parrafo anterior.

El Presidente Calderdn propuso al Congreso de la Unién ampliar el gasto publico
en infraestructura, que permite, particularmente, detonar actividad econémica con
la consecuente generacion de empleos. Otras medidas adicionales propuestas por
el gobierno federal son el impulso al sector de las pequefias y medianas empresas
—las que generan mayor empleo en el pais— mediante un agresivo plan de
compras del gobierno hacia ese sector y apoyos en financiamiento por parte de la
banca de desarrollo; ademas, reformas legales con objeto de que el gasto de
inversion del gobierno se ejecute mas agilmente.

Por el contrario, el Banco de México parece seguir empefiado en distanciarse de
la realidad econdmica que vivimos y mantuvo en su reunion del 17 de octubre
pasado, el nivel de tasa de interés interbancaria en 8.25, establecida en agosto
pasado. Resulta interesante que el Banco explica en su comunicado de octubre
que:

(...) la recesion que ya se advierte en paises industrializados y, particularmente en
Estados Unidos, esta impactando negativamente sobre la actividad econdémica en
México. Asi lo sugieren los datos mas recientes sobre exportaciones, consumo
privado y empleo. Es claro que los riesgos a la baja de la actividad econdmica se
han acrecentado.



Aqui debemos preguntarnos ¢por qué si el propio Banco de México-en tanto
organo de Estado- reconoce que la actividad econdémica en México va a la baja,
mantiene en ese nivel las tasas de interés que frenan el acceso al crédito para el
sector productivo? La respuesta del gobernador del Banco de México es la de
siempre: el mandato constitucional de combatir la inflacion. Asi se sefiala en los
dos ultimos parrafos de dicho comunicado:

En cuanto a la inflacion en México, como se mencioné en el pasado comunicado
de prensa, se anticipa una trayectoria alcista para el ultimo trimestre del afio,
considerando el eventual traspaso a los precios finales de varios aumentos de
costos ya materializados, asi como la eliminacion gradual de los subsidios de los
energéticos. De cualquier manera, es previsible que se cumpla la proyeccién
realizada por el Banco.

Con base en las consideraciones anteriores, y tomando en cuenta la fuerte
volatilidad que se esta experimentando en los mercados financieros, la Junta de
Gobierno del Banco de México ha decidido mantener en 8.25 por ciento la Tasa de
Interés Interbancaria a un dia, pese al deterioro reciente de las perspectivas
econdmicas. El Banco continuara vigilando estrechamente el balance de riesgos,
con miras al cumplimiento de la meta del 3 por ciento.

Con base en lo anterior, se hace necesario poner sobre la mesa el debate sobre la
conveniencia de agregar a los objetivos prioritarios del Banco sefialados en el
articulo 28 de la Constitucién y en el articulo 2 de la Ley del Banco de México "la
generacion del maximo empleo y el crecimiento econdmico del pais”. Es un debate
que no puede posponerse mas.

Con la presente propuesta se reconoce la autonomia del Banco de México, por lo
que expreso mi rechazo enfatico a que éste se sujete a las decisiones del
gobierno en turno; pero si afirmo que es conveniente que no sélo mantener la
estabilidad del poder adquisitivo del peso sea su objetivo Unico. Es urgente por lo
tanto que se incluya dentro de sus facultades, promover el crecimiento econémico,
y la generaciéon del maximo empleo. Con ello se pretende propiciar mayor armonia
entre la politica fiscal y la politica monetaria, sobre todo en tiempos de baja
actividad econémica como la que estamos viviendo.

Por todo lo anterior la suscrita, y con fundamento en el articulo 71, fraccion 1, de la
Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos y el articulo 55, fraccion I,
del Reglamento para el Gobierno Interior del Congreso General de los Estados
Unidos Mexicanos someto a su consideracion la siguiente iniciativa con proyecto
de

Decreto que reforma el parrafo sexto del articulo 28 de la Constitucion Politica de
los Estados Unidos Mexicanos y el articulo 2 de la Ley del Banco de México



Articulo Primero.- Se reforma el Parrafo Sexto del Articulo 28 de la Constitucion
Politica de los Estados Unidos Mexicanos, para quedar como sigue:

Articulo 28.-
... (Parrafos primero a quinto)

El Estado tendr4a un banco central que serd autbnomo en el ejercicio de sus
funciones y en su administracion. Este banco tendra a su cargo la politica
monetaria cuyos objetivos prioritarios seran procurar la estabilidad del poder
adquisitivo de la moneda nacional, impulsar el crecimiento econémico y generar el
maximo empleo, fortaleciendo con ello la rectoria del desarrollo nacional que
corresponde al Estado. Ninguna autoridad podra ordenar al banco conceder
financiamiento

... (Parrafos séptimo a décimo segundo)

Articulo Segundo. Se reforma el Articulo 2 de la Ley del Banco de México, para
quedar como sigue:

Articulo 2. El Banco de México tendréa por finalidad proveer a la economia del pais
de moneda nacional procurando la estabilidad de su poder adquisitivo, el impulso
del crecimiento econdémico y la generaciéon del maximo empleo. Seran también
finalidades del Banco promover el sano desarrollo del sistema financiero y
propiciar el buen funcionamiento de los sistemas de pagos.

Transitorios

Articulo Unico. El presente decreto entrard en vigor al dia siguiente de su
publicacion en el Diario Oficial de la Federacion.
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Dado en el Palacio Legislativo de San Lazaro, a 26 de noviembre de 2008.
Diputada Maria Eugenia Campos Galvan (rubrica)

Esta Presidencia recibié de la diputada Maria Eugenia Campos Galvan, del Grupo
Parlamentario de Accion Nacional, iniciativa que reforma los articulos 28 de la
Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos y 2 de la Ley del Banco de
México. Turnese a las Comisiones Unidas de Puntos Constitucionales y de
Hacienda y Crédito Publico.






