
ENTREVISTA AL SECRETARIO DE HACIENDA Y CRÉDITO PÚBLICO, ERNESTO 
CORDERO ARROYO, POR MARICARMEN CORTÉS, JOSÉ YUSTE Y MARCO ANTONIO 
MARES, CONDUCTORES DEL PROGRAMA ALEBRIJES ÁGUILA O SOL, DE TELEVISA. 
 
 

México, D. F., 22 de febrero de 2010. 
 
 
José Yuste: Pues ya tenemos a Ernesto Cordero en el estudio que además nos da gusto 
porque el Secretario de Hacienda hoy viene un poco enfermo de la garganta… 
 
Maricarmen Cortés: Muy malito.  
 
José Yuste: … e hizo un esfuerzo por nosotros, muchas gracias Ernesto.  
 
Ernesto Cordero: Muy contento de estar con ustedes, gracias.  
 
Maricarmen Cortés: Oye Ernesto, a ver cuéntanos, de veras, no porque vengas ronco, no 
viene de cantar, de verdad viene enfermo, hoy se dan a conocer las cifras ya oficiales de 
este Producto Interno Bruto, hay buenas y malas; la mala desde luego se confirma de que 
cayó la economía 6.5 por ciento durante el 2009; la buena es que también ya empieza a 
confirmarse la tendencia de la recuperación en el último trimestre, pero si nos platicas mejor, 
por favor.  
 
Ernesto Cordero: Sí Maricarmen, como lo dices hay buenas y malas noticias. La buena es 
que no fue tan grave como lo preveíamos, que era de 6.9 la caída, fue del 6.5 la caída; la 
mala es que es la peor recesión en la historia reciente de México.  
 
Hay que recordar que la  crisis del 95 fue una contracción económica del 6.2 por ciento, está 
fue peor que la crisis del 95, pero bueno, lo bueno es que ya hay señales desde el segundo 
semestre del año pasado de que empieza a haber recuperación económica de que los 
motores internos de la economía están funcionando, de que hay una recuperación a nivel 
mundial que está apoyando nuestras aportaciones, esta recuperación mundial si bien muy 
tenue, muy modesta, pero bueno, la recuperación económica, y la economía mexicana está 
saliendo adelante poco a poco.  
 
Ahora, lo que es muy importante en este momento es darnos cuenta de que pues no está 
nada, no hay que tomar nada por sentado, la recuperación económica va a costar trabajo; en 
este momento las expectativas de crecimiento económico para el 2010, es de 4 por ciento. 
Hemos venido mejorando esta expectativa, lo cual es importante mencionar a principios, a 
finales de diciembre, pensamos que la economía iba a crecer 2.5 por ciento, después 3, 
ahora estamos en 4 por ciento. 
 
Y bueno, hay que concretar este crecimiento, hay que ser muy prudentes, hay que tener un 
manejo muy responsable de la economía mexicana y pensar que esto va a costar trabajo 
lograrlo, que no…que no hay que darlo por seguro, vienen muchos nubarrones todavía a 
nivel internacional y hay que estar preparados para esto.  
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Marco Antonio Mares: Ernesto, este tema es bien interesante porque para mucha gente es 
hasta cierto punto incomprensible cómo es posible que de una recesión tan grave, tan fuerte 
como la que se registró el año pasado y que antes de haber concluido se dio por terminada y 
de pronto viene el cambio de año, empiezan las expectativas de crecimiento y comienzan a 
registrarse pronósticos en el tono que tú lo acabas de mencionar hasta que llevaron a un 
optimismo muy marcado en organismos internacionales y bancos, y bueno, la Secretaría de 
Hacienda, han mantenido cierta cautela o cierta prudencia.  
 
Cómo es posible entender que esta crisis económica ya terminó de alguna suerte, pero 
todavía hay necesidad de hacer un esfuerzo adicional para lograr esa recuperación 
económica en nuestro país y que el pronóstico que hoy se tiene se haga realidad a final de 
año.  
 
Ernesto Cordero: Sí Marco, yo creo que los pronósticos que se tienen de la economía 
mexicana son moderados en tanto que es moderado el pronóstico que se hace en Estados 
Unidos, los pronósticos de que México crezca al 4 por ciento se sustentan en que Estados 
Unidos va a crecer al 2.6 y 3 por ciento que es muy, muy moderado.  
 
En ese sentido, los pronósticos creo, creemos que son correctos, pero hay otras señales que 
nos empiezan a llegar de Europa donde países que se consideraban que estaban en 
condiciones muy sólidas empiezan a tener problemas, el caso de Irlanda, el caso de Grecia, 
el caso de España, el caso de Italia, y donde por un endeudamiento excesivo es probable 
que tengan algunos problemas para hacer sus obligaciones de corto plazo y eso sin duda 
puede afectar a la economía mexicana.  
 
Cuando una cosa así sucede en el mundo hay una suerte de contagio hacia el resto de las 
economías, el dinero tiende a irse hacia lugares que son muy seguros, hacia papeles que 
son muy seguros: a bono del tesoro de Estados Unidos, ya abandonan y dejan emigrar hacia 
economías emergentes como la mexicana.  
 
Pues entonces en este momento lo que tenemos que estar ciertos y que proteger, es que 
podamos absorber un choque externo en caso de que los flujos de capital que están llegando 
a México se reviertan y dejen de llegar a México. En ese sentido, hoy anunciamos también 
que inicia junto con el Banco de México, con la Comisión de Cambios, que está conformada 
por la Secretaría de Hacienda y el Banco de México, que vamos a iniciar un proceso de 
acumulación de Reservas Internacionales precisamente para mejorar nuestro amortiguador 
que se tiene contra choques externos.  
 
Cuando se revierte el flujo de recursos hacia una economía, bueno pues puede tener un 
desajuste inmediato que puede tener impactos en los niveles de producción y en la 
generación de empleo. De lo que se trata es que tengamos lo suficiente para que ese 
proceso de ajuste sea ordenado y ocasione el menor impacto posible sobre la producción del 
país.  
 
José Yuste: Sí, tienes toda la razón Ernesto, aquí puede afectarnos la parte europea otra 
vez, que haya un sistema, un efecto de riesgo, otra vez se protegen los capitales y unos 
abonos del Tesoro de Estados Unidos dejan de llegar a economías emergentes como la 
nuestra, en este caso, bueno nosotros, hay que decirlo, no hemos tenido, salimos de esta 
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crisis del año anterior, sí con una caída muy fuerte en el Producto, sí cayó muy fuerte la 
economía, pero tampoco tenemos una crisis financiera en México.  
 
Este amortiguador hay que hacerlo mejor, las Reservas ¿cuántos amortiguadores tenemos 
nosotros?  
 
Ernesto Cordero: Bueno yo creo que es muy importante mencionarlo Pepe, que a diferencia 
de otras crisis, esta crisis no se inició en México, lo cual es una cosa totalmente distinta, 
nuestro sistema financiero es muy sólido, tiene niveles de capitalización muy buenos en 
nuestro sistema bancario, tenemos mecanismos de regulación y supervisión, también 
bastante buenos, la autoridad supervisa y regula a los bancos de manera muy efectiva y los 
bancos pueden ser uno  de los motores internos de desarrollo en México.  
 
Hay planes muy agresivos de expansión en México en vivienda, en hipotecario, en 
doméstico, en comercial, en crédito, lo cual es muy bueno, y eso nos puede ayudar a generar 
un crecimiento de la demanda agregada muy importante y que tengamos factores de 
crecimiento muy importante, no nada más los externos sino también los internos y eso es 
muy importante mencionar.  
 
Importante mencionarlo también es que a pesar de lo que es la peor crisis como ya lo 
mencionamos, el impacto que se tuvo sobre el empleo fue mucho menor a los impactos que 
se habían tenido en otras crisis económicas, digamos que antes cada punto de contracción 
económica que teníamos se reflejaba en probablemente 1.5 impactos sobre niveles de 
empleo; caía más el empleo de lo que caía la actividad económica, en este caso no fue así, 
el nivel de empleo se cayó mucho menos de lo que se contrajo la actividad económica, lo 
cual nos dice muchas empresas pudieron sobrevivir y que están ahorita dispuestas y listas 
para reactivar la generación de empleo y producción y crecimiento económico, lo cual 
creemos que es muy bueno.  
 
El sector de la construcción también, el sector de la construcción, sí bien, se contrajo, no se 
contrajo como en otras ocasiones que donde caía  tres veces más de lo que caía la 
economía, y en este momento el sector de la construcción, el sector de la vivienda pasaron 
un mal año en el 2009 como toda la economía mexicana, y están en un momento en que 
pueden ser factor de crecimiento económico y pueden ser uno de los motores internos de 
crecimiento de la economía.  
 
La competitividad  del país es importante mencionarlo, México tuvo una depreciación del tipo 
de cambio real que no tuvieron ninguna otra economía con la cual competimos, es decir, 
nuestras exportaciones tienen una ventaja estructural que antes no teníamos, nuestros 
productos son más baratos en el extranjero que los productor chinos… 
 
José Yuste: Que ya lo quiera España, por ejemplo en ese momento.  
 
Ernesto Cordero: Pues imagínate no, sin ninguna duda. México tiene una ventaja que es 
estructural y que hay que aprovecharla y hay que sacarle ventaja de esto, y eso se refleja en 
los datos, nuestros datos de exportación, de producción manufacturera están reflejando la 
demanda que se tiene por los productos mexicanos en este momento y hay que tomar 
ventaja de esto.  
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Maricarmen Cortés: Ernesto, seguramente mucha gente que ahorita nos está oyendo te va 
acusar a ti de que estás viviendo en un mundo feliz, y a nosotros de que nos la creemos, 
pero porque todavía no se siente en el bolsillo esto, cuándo va a empezar la gente a sentir 
esta recuperación económica que yo sí veo que ahí están las cifras, estás viendo cómo se 
está recuperando, pero pues sin embargo la crisis fue muy severa, todavía hay un 
crecimiento negativo del Producto Interno Bruto en este tercer trimestre, yo creo que 2.5, yo 
creo que todavía será hasta marzo cuando ya empecemos a ver crecimientos positivos del 
Producto Interno Bruto y a la mejor si no se cayó tanto en empleo tampoco se generaron los 
empleos que requieren los jóvenes, todavía no tenemos una reforma laboral, o sea cuándo 
se va a empezar a sentir el impacto de esta recuperación, que la gente diga “ahora sí le creo 
al gobierno, ahora sí estoy sintiendo que hay una mejoría”.  
 
Ernesto Cordero: Yo creo que poco a poco Maricarmen, poco a poco, la generación de 
empleos, llevamos ya varios, cerca de cinco meses con generación de empleo positivo con 
números positivos de empleo y poco a poco eso se debe de ir reflejando en el bolsillo de los 
mexicanos.  
 
Yo creo que es muy importante señalar cuando hablamos de que México va a crecer al 4 por 
ciento, pues se nos acusa de optimistas y demás, bueno, creo que aquí hay que tomar las 
cosas en su justa dimensión, ciertamente, México no debería estar creciendo no al 4 sino 
probablemente al 5 y al 6, no es que nosotros seamos optimistas, simplemente estamos 
diciendo lo que prevemos puede ser para la economía mexicana.  
 
Y cómo podemos hacer para crecer al 5 y al 6, bueno, pues empezamos a avanzar en las 
reformas estructurales que nos deben poner una trayectoria distinta de crecimiento 
económico, eso es finalmente lo que nos va a hacer que México tenga trayectorias de 
crecimiento muy superiores a las que tenemos en este momento, en este momento vamos a 
poder crecer al  4, que no va a ser suficiente para compensar la caída que tuvimos el año 
pasado, tampoco estamos haciendo cuentas alegres ni somos muy felices con esto, al revés, 
simplemente es lo que en la economía lo que hay que hacer y también estamos planteando 
que puede haber nubarrones en el horizonte, que es el tema de lo que puede suceder en 
Europa, lo que puede pasar en el extranjero.  
 
Y por eso es necesario empezar a acumular Reservas Internacionales, por eso es importante 
empezar a fortalecer nuestros amortiguadores internos contra posibles choques externos y 
bueno, hay que seguir  trabajando, hay que seguir con mucha atención lo que sucede en el 
resto del mundo y sin duda alguna lo que pondría a México en una mejor trayectoria de 
crecimiento son las reformas estructurales de las que mucho se ha hablado aquí que ya 
todos conocemos, la laboral, la fiscal, la reforma política y todas las reformas que están en la 
agenda, eso sin duda significaría que México estaría en una trayectoria de crecimiento muy 
superior.  
 
Marco Antonio Mares: Ernesto, hace unos momentos nos hablabas de esta mayor 
acumulación de Reservas Internacionales, es una acumulación que como lo acabas de 
referir, se trata de buscar un mayor amortiguamiento frente a choques internacionales, en 
qué consiste, hoy están haciendo el anuncio, cómo es el mecanismo, de qué manera se va a 
implementar, ya existía alguna experiencia, cómo se va a ir acumulando esas Reservas 
Internacionales.  
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Ernesto Cordero: Sí Marco, en este momento son varias cosas, el objetivo de una 
acumulación de Reservas Internacionales es precisamente eso, las Reservas Internacionales 
es un seguro que tiene la economía mexicana para poder moderar choques externos, y en 
este momento consideramos que es oportuno incrementar estos amortiguadores y estos 
escudos que tiene la economía mexicana ante choques externos.  
 
Es importante señalar que dependiendo la magnitud del choque externo, probablemente no 
va haber amortiguador que dé, esto es importante señalarlo, pero sí hay que estar lo mejor 
preparados posibles.  
 
En ese sentido es que la Secretaría de Hacienda y el Banco de México deciden empezar un 
proceso de acumulación de Reservas. Cómo lo vamos a hacer, como se ha hecho en el 
pasado, este mecanismo se instrumentó desde 1996 a 2001, es un proceso donde se 
subastan opciones para venderle dólares al Banco de México bajo ciertas características.  
 
En qué consiste eso, se subasta el derecho a los intermediarios financieros en México a 
venderle dólares al Banco de México sólo sí el precio de referencia del dólar el día anterior 
es inferior al del periodo aritmético de los 20 días anteriores, es decir, cuando el mercado 
está muy ofrecido los intermediarios financieros quieren venderle dólares al Banco de 
México, lo pueden hacer ejercitando este derecho que adquirieron a través de una subasta.  
 
Es un mecanismo, creemos que tiene muchas ventajas, pero la principal ventaja que tiene es 
que no distorsiona y no afecta el régimen de libre flotación del tipo de cambio, nosotros lo 
último que queremos es afectar… 
 
Maricarmen Cortés: ¿No es una explotación social? 
 
Ernesto Cordero: Maricarmen, nosotros creemos que no porque de ninguna manera hay 
certeza de cuándo se va, cuándo van a ejercer esta opción de quien compra este derecho y 
de ninguna manera tampoco tenemos ningún objetivo de mover el tipo de cambio ni de 
llevarlo a cierto nivel ni mucho menos.  
 
Nosotros no sabemos cuándo se va a ejercitar la opción, no sabemos en qué magnitud va a 
afectar al tipo de cambio y también el monto de la subasta de este derecho no pasa del 15 
por ciento de las transacciones diarias que se hacen en dólares.  
 
José Yuste: Sí, porque esto habría que decirlo, esto sí va afectar el tipo de cambio en el 
sentido de que se va a mantener algo depreciado obviamente, el peso no se va a poder estar 
sobreevaluando si hay menos dólares en el mercado.  
 
Ernesto Cordero: Probablemente Pepe, pero tampoco… 
 
José Yuste: No es el objetivo.  
 
Ernesto Cordero: No es el objetivo de este mecanismo, ni sabemos cuándo se van a ejercer 
las opciones, ni a dónde, cuál va a ser el valor del tipo de cambio debido a esto, y nuestro 
objetivo es mantener el régimen de libre flotación que es una de las fortalezas de la 
economía mexicana, sin ninguna duda y mucho de la diferencia de lo que pasó en esta crisis 
y de lo que pasó en el 95 es el sistema cambiario que tenemos.  
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El régimen de libre flotación ha sido una fortaleza para la economía mexicana y para 
nosotros no hay, está en nuestro interés preservar y mantener este régimen de libre flotación.  
 
Maricarmen Cortés: Oye, y hablabas al principio de la necesidad de las reformas, teníamos 
entendido que la reforma fiscal iba muy avanzada y que esto se está contaminando ahora 
con las alianzas y con todo, la renuncia del Secretario de Gobernación al PAN, qué tanto son 
ciertos estos rumores, sí vamos a tener una reforma fiscal o ya, pues nos olvidamos, o sea, 
en este periodo ordinario yo creo que ya bye, o todavía podemos guardar la esperanza.  
 
Ernesto Cordero: No, yo creo que la reforma fiscal sigue su curso, se sigue platicando, se 
sigue conviviendo con todas las fuerzas políticas representadas en el Congreso, con todos 
los actores económicos relevantes se sigue platicando y yo diría que todo lleva su rumbo, 
todo lleva su rumbo.  
 
Una reforma de este tipo pues es complicada lograr consensos o mayorías y por eso es que 
llevamos ya varios años avanzando en esta agenda poco a poco, que también es injusto 
decir que no se ha avanzado, se ha avanzado y se ha avanzado mucho en esta 
administración, hemos podido levantar la recaudación 3 puntos del PIB, de ingresos 
tributarios, lo cual es un número muy importante, sin embargo México para financiar su 
desarrollo necesitamos una mayor cantidad de recursos tributarios, sin ninguna duda y hay 
que ir avanzando en esta agenda.  
 
Pero es una agenda que es muy complicada y hay que irle dando su tiempo y que no puede 
tener plazos fatales, si a me permite, hay que ir construyendo y hay que ir viendo hasta 
dónde nos dan los acuerdos, hasta dónde nos dan las mayorías y ver sí vale la pena para el 
país emprender una reforma de este tipo.  
 
En este momento yo creo que seguimos, hay muy buena voluntad, hay muy buen ánimo de 
todos de seguir construyendo, ya estamos entrando en ciertos detalles que es donde las 
cosas se empiezan a ver un poco distintas, pero en este momento Maricarmen yo te diría 
que las cosas van bien y habrá que darle su tiempo, habrá que darle su tiempo y hay que 
estar seguros de que todo mundo coincida en que es necesario sacarla, de que todo mundo 
esté dispuesto a asumir costos, porque una reforma fiscal, también hay que decirlo, también 
es una reforma que implica costos para todos los que vamos a estar participando en ella y 
creo que en este momento vamos avanzando.  
 
Marco Antonio Mares: Ernesto en este tema hubo críticas hacia algunas de tus 
declaraciones o malas interpretaciones en el sentido de que habías dicho que la reforma 
política era muy importante, algunos interpretaron que era más importante que la reforma 
fiscal, hay alguna prioridad entre estas reformas o de alguna suerte tú calculas que tendiendo 
una reforma política tendríamos un paraguas mayor para alcanzar el resto de las reformas, 
¿cómo es lo que tú piensas? 
 
Ernesto Cordero: No, yo creo que cualquiera de las reformas estructurales que puedan 
avanzar va a ser muy bueno para la economía mexicana, la reforma política tiene impactos 
económicos indudables y va ser muy bueno para el crecimiento de la economía mexicana.  
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Y en el sentido de mis declaraciones, bueno la reforma política está sobre la mesa, la 
reforma política ya se envío, se está discutiendo y bueno, nosotros veríamos muy bien que 
pudiera aprobarse la reforma política, es una reforma que ordena muchas del cómo se toman 
la decisiones políticas en México, es una reforma que busca destrabar muchas iniciativas 
que se quedan atoradas en el Congreso, es una reforma que sin duda va a tener un impacto 
económico muy importante. En ese sentido fue el comentario, ojalá pueda salir la reforma 
política, como debe salir la reforma hacendaria y la reforma laboral.  
 
Marco Antonio Mares: Pues muchas gracias Ernesto Cordero, Secretario de Hacienda, 
gracias por la entrevista, buenas noches.  
 
Ernesto Cordero: No, a ti, gracias.  
 
José Yuste: Qué gusto Ernesto. 
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