ENTREVISTA AL SECRETARIO DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO,
ERNESTO CORDERO ARROYO, PARA EL PROGRAMA LOPEZ DORIGA,
CONDUCIDO POR ENRIQUE CAMPOQOS, EN EL 103.3 DE FM,

México D.F., 05 de enero 2011

Enrique Campos: Saludo con mucho gusto en la linea telefénica al doctor
Ernesto Cordero, Secretario de Hacienda. Feliz afio, Secretario

Ernesto Cordero Arroyo: ¢COmo estas, Enrique? Muy feliz afio, igualmente.
Enrique Campos: Gusto en saludarte.

Yo me acuerdo cuando hace no mucho tiempo el Ex Secretario de Hacienda,
Agustin Carstens, incluso el propio Presidente Felipe Calderdn, le decian al
Gobernador del Banco de México, Guillermo Ortiz Martinez, que habia margen
para bajar las tasas de interés, y recordaras que hubo ahi una polémica en las
opiniones en cuanto al margen, en ese momento, de maniobra de las tasas.
Escucho doctor Cordero que ahora consideras que hay margen para que bajen las
tasas en México este afio.

Ernesto Cordero Arroyo: Enrique, yo creo que nosotros somos muy respetuosos
de las decisiones de politica monetaria que tome la Junta de Gobierno del Banco
de México. En el seno de la Junta de Gobierno nosotros manifestamos nuestras
opiniones y debatimos técnicamente lo que consideramos; yo creo que en México
las tasas de interés en la practica han venido disminuyendo de manera muy
importante, tenemos las tasas de interés mas bajas en muchos afos, las tasas de
largo plazo, de mediano plazo, todas muestran un achatamiento importante.

Y creo que, sin ninguna duda, va a ser un afio de crecimiento econémico, va a ser
un afio de estabilidad, va a ser un afio de baja inflacién, y va a ser un afio donde
las tasas de interés van a seguir disminuyendo de manera muy importante.

Enrigue Campos: Si, desde el origen, desde la tasa que marca el Banco de
México y de ahi que se reparta todo el resto de las tasas en la economia.

Ernesto Cordero Arroyo: Bueno, eso sera una discusion que tendremos que
tener en la Junta de Gobierno del Banco de México, pero en la practica, en los
mercados financieros lo que se ve es que las tasas de interés en México han
venido bajando de manera muy sostenida.

Creo que hay que ser pacientes, hay espacios para discusion de todos los temas y
habra que ver qué es lo que discutimos en la Junta de Gobierno.



Enrique Campos: Esto marcaria un poco de confianza en lo que pueda pasar,
sobre todo en el mundo, en paises como Estados Unidos, que tienen ahi
problemas fiscales importantes, Europa y demas, no ven un panorama que se
pudiera complicar hacia la segunda mitad de este afio.

Ernesto Cordero Arroyo: Desde luego es un escenario complicado, yo creo que
todavia es un escenario complicado. Los datos de la ultima quincena de diciembre
son alentadores, ahorita sigue habiendo buenos datos de rendimiento de muchas
empresas estadounidenses, sin embargo, sigue habiendo muchos riesgos, no
gueda claro que van a poder repuntar su alta tasa, no queda claro como van a ser
su ajuste fiscal. En la parte europea tampoco queda claro como van a resolver
todos sus ajustes fiscales los paises que estan emproblemados.

En fin, todavia hay muchas incertidumbres, Enrique, que no quedan claramente
definidas, ni determinadas, y hay que ser muy cautos, hay que ser muy prudentes,
los prondsticos que estamos haciendo ya estan descontando un crecimiento muy
modesto en los Estados Unidos, estan descontando posibles incertidumbres en la
parte europea, y aun asi los datos se ven bien, se ve bien, un prondstico de
crecimiento de alrededor del 4% para México en este momento, yo creo que es un
muy buen dato.

Y yo creo que habra que seguir trabajando con prudencia, con seriedad para que
ese pronostico cada vez se pueda ir viendo mejor; yo creo que vamos a tener una
tasa de crecimiento de empleo muy buena, parecida a la que tuvimos este afo,
pero todo va a depender de que se siga trabajando con mucha seriedad.

Enrique Campos: Secretario es sin duda injusto, me parece que ese puede ser
un buen término, como se va el dinero en subsidios en combustibles, como las
gasolinas, de las que no todo mundo puede sacar provecho, sacar ventaja, es un
subsidio pues quiza mal aplicado, pero también es muy injusto que tengamos que
soportar y tolerar a una empresa como Petréleos Mexicanos, que vemos la
cantidad de hoyos, tanto financieros, como penales que tienen.

Ernesto Cordero Arroyo: Mira, desde luego creo que hay que ir ajustando todo,
sea estdn haciendo esfuerzos muy importantes en modernizar a Petrdleos
Mexicanos. La reforma que se hizo a Petréleos Mexicanos hace algunos afios, hay
que dejar que madure, que dé resultados, y sin embargo coincido contigo, yo creo
gue es una agenda que no esta acabada, que hay que seguir avanzando en eso y
gue se estan haciendo esfuerzos importantes en la administracion de PEMEX,
para poder corregir todas estas ineficiencias y que PEMEX siga siendo el motor de
crecimiento que ha sido a lo largo del pais.

Creo que también el tema de los subsidios a los energéticos, es uno de los
subsidios mas regresivos, es decir, de los mas injustos que hay, donde la mayor
parte de este subsidio se va a todos aquellos que podemos pagar un vehiculo, que
podemos pagar un coche, habiendo tantas necesidades en nuestro pais, de nifios



gue no tienen lo suficiente para comer, de nifios que no tienen acceso a una
escuela, que no tienen acceso a una clinica.

Entonces, es muy importante ponerlo en claro, entender que el subsidio a la
gasolina...y que en México las gasolinas sean artificialmente mas baratas lo
pagamos todos con nuestros impuestos y que hay mejores destinos para esos
impuestos que subsidiar la gasolina, y cada vez acercarnos mas a los precios
reales que debe tener la gasolina.

Enrique Campos: ¢Esta ya definida la politica de precios de las gasolinas para
este afo?

Ernesto Cordero: Mira, basicamente vamos a seguir como seguimos en el afio
2010, analizando semana a semana el comportamiento de los precios
internacionales de las gasolinas, ver cdmo se esta comportando, qué tan
rezagados vamos con respecto a estos precios, e ir tomando las decisiones que
tenemos, lo que si es cierto es que no vamos a sorprender a nadie, es una politica
de deslizamiento que se aplica en México desde 1990.

Esto no es nuevo, no empezé el afio pasado, esto funciona desde hace ya poco
mas de 20 afios; se suspendio en la parte mas pesada de la crisis econémica, en
el afio 2008 se suspendio este deslizamiento, pero se retomd el deslizamiento una
vez que las cosas empezaron a mejorar y es como hemos continuado, y es como
ha sido la politica de precios en México desde hace casi ya 20 afios.

Enrique Campos: Si, pero el deslizamiento era con base en la inflacién, el afio
pasado ya no fue con base en la inflacién, ya fue un poquito mas arriba, sino es
gue un poco mas arriba de la inflacion.

Ernesto Cordero: Depende en buena medida de qué tan rezagados estamos con
respecto a los precios internacionales, repito, Enrique, ahorita los precios
internacionales de las gasolinas se han disparado, como se han disparado los
precios de los energéticos, estan mas caras, tuvieron un salto mucho mas
importante, y en México vamos a seguir con los deslizamientos moderados que
hemos tenido. Tampoco estamos reflejando las fluctuaciones en los mercados
internaciones como se deberia, sino que hemos sido mucho méas cautos y mucho
mas prudentes en ese sentido.

Enrique Campos: Y en ese escenario por supuesto que es poco probable que
llegaran a bajar los precios internacionales de la gasolina ¢Algun dia podriamos
ver una baja en los precios de los combustibles en México?

Ernesto Cordero: Bueno, yo creo que ahi es un arma de doble filo, el ajustarnos
completamente a la libre fluctuacion de los precios internacionales de
combustibles, porque asi como pueden bajar, y todos vamos a estar muy
contentos, también puede haber fluctuaciones muy importantes a la alza de un dia
para otro, con incrementos muy importantes.



Enrigue Campos: Como ocurre en Estados Unidos, que pasan de...
Ernesto Cordero: Como ocurre en Estados Unidos.
Enrique Campos: ...2.50 a 4 dolares ¢No?

Ernesto Cordero: Efectivamente, Enrique, entonces en ese momento vamos a
encontrarle ahi todos los inconvenientes a estar en un sistema de libre flotacion de
precios energéticos, yo creo que hay que buscar la formula ya que estemos cerca,
ya que estemos en los niveles internacionales, la manera de que esto sea suave,
de que no signifique fluctuaciones ni a la alza ni a la baja y genere certidumbre en
todos los consumidores de gasolina.

Enrigue Campos: Entonces ¢No tenemos expectativas de que puede ser un afo
complejo, al contrario podemos ser, quiza, moderadamente, optimistas en este
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Ernesto Cordero: Sin ninguna duda va a ser un afio donde vamos a seguir
generando empleos, donde muy probablemente estemos cerca de la tasa de
generacion de empleos que tuvimos este afio, donde vamos a seguir fortaleciendo
a la economia interna, donde se van a seguir invirtiendo en obras de
infraestructura, donde se va a seguir expandiendo el crédito tanto a la pequefia y
mediana empresa, como a los créditos hipotecarios.

Donde seguiremos viendo que se fortalece la confianza del consumidor y al
productor, y donde es necesario que ya entremos en un circulo virtuoso de la
economia, donde ya asimilemos que estamos en una fase de expansion
econdmica, donde empecemos a ahorrar, donde también, por qué no, se empiece
a aflojar un poquito méas el consumo, la gente empiece a gastar, empiece a
comprar bienes durables, se empiece a endeudar un poquito para comprar un
vehiculo, para comprar un refrigerador. Y todo eso nos va a meter a un circulo
muy positivo de la economia, y yo creo que ya estamos muy cerca de estar ahi.

Enrique Campos: En efecto, Ernesto Cordero, gracias, un abrazo y feliz afo.

Ernesto Cordero: Te agradezco mucho, un feliz afio, hasta luego.



