ENTREVISTA AL SECRETARIO DE HACIENDA, ERNESTO CORDERO
ARROYO, POR OSCAR MARIO BETETA PARA EL PROGRAMA EN LOS
TIEMPOS DE LA RADIO, EN EL 103.3 DE FM.

México, D. F., 05 de enero de 2011.

Oscar Mario Beteta: Gracias, sefior Secretario, bueno, dice usted que los
resultados logrados en el 2010 en materia econémica continuaran en la ruta del
crecimiento en 2011, que podemos esperar que sea un afio de consolidacion, esa
palabra es buena, consolidacion para seguir avanzando en la agenda pendiente
con buenas expectativas en el Producto Interno Bruto.

Sin embargo, seguimos dependiendo de la economia norteamericana, la cual se
va a caracterizar por austeridad y recortes en el gasto, y sera lo que prevalezca en
el 2011 ¢De donde vendra entonces la reactivacion econdmica para la economia
norteamericana y para la mexicana? Sefior Secretario.

Ernesto Cordero: Bueno, Oscar Mario, yo te diria que el crecimiento econémico en
México en este momento es bastante mas balanceado que lo que fue al inicio de
la recuperacion, donde ciertamente dependimos de manera muy importante de
nuestras exportaciones y de la recuperacion de los Estados Unidos.

En este momento los datos del sector interno de la economia muestran una
recuperacion bastante buena, las tasas de crecimiento en las ventas al menudeo,
en tiendas departamentales de bienes durables se ven mucho mejor de lo que se
veian al principio del afio 2010, y también empez6 a repuntar el sector de la
construccién y el sector servicios.

De manera que hemos logrado balancear el crecimiento del pais y cada vez
dependemos menos del sector externo. México es un pais muy abierto al comercio
y muy abierto a los flujos financieros, es un pais moderno en ese sentido y
claramente dependemos de lo que suceda, de alguna medida, en el resto del
mundo.

Yo creo que eso no necesariamente es malo, Oscar Mario, y si hay que asimilar
gue vamos a tener un grado de sincronizacion con lo que suceda en el resto del
mundo de manera estructural y en el futuro mediano y de largo plazo.

Ahora, estamos trabajando muy duro porque en este momento esa dependencia
sea lo menor posible, estamos fortaleciendo nuestro sector interno, y decir que
todos los pronésticos de crecimiento que tenemos, todos los comentarios que se
hacen ya descuentan que la recuperacién en Estados Unidos va a ser una
recuperacion bastante modesta, y que estan atravesando por dificultades por
generar empelo, y estan recurriendo y siguen recurriendo a paquetes de estimulo.
Todo eso ya estd internacionalizado, esta descontado en los pronosticos, y aun
asi nosotros prevemos que vamos a tener un buen afio de crecimiento econémico.



Oscar Mario Beteta: Dice usted, descontado, entonces me quisiera yo referir al
termoémetro mas socorrido para saber el desempefio de una economia que es el
del mercado bursatil. EI 2010 termind siendo un afio bueno para la Bolsa
Mexicana, las bolsas en el mundo...estaba revisando yo una clasificacion en
moneda local, la bolsa de México termina con un rendimiento del 20% en pesos,
estando por debajo de Argentina, de Chile, de Colombia, de Indonesia, de
Tailandia, de Filipinas, de Pakistan, de Corea del Sur, de Dinamarca y de Suecia,
pero no nos fue tan mal.

Ademas mantenemos fuertes y estables los principales indicadores econdémicos; el
crecimiento del Producto Interno Bruto llegé a la expectativa que esperaba,
empezando por el Presidente de la Republica, los datos de inflacién son buenos,
las tasas de interés estables, el tipo de cambio también, déficit publico, inversion
extranjera, etcétera.

Ernesto Cordero: Si, sin duda, Oscar Mario, yo creo que fue un muy buen afio, en
todos los sentidos. La tasa de interés mas baja o de las mas bajas en la historia
del pais, una tasa de inflacibn muy cercana a la que pronosticé el Banco de
México, que yo supongo que es en lo que va a cerrar.

Tenemos un buen afio en términos de generacion de empleos, 734 mil nuevos
empleos con registro formal en el IMSS, tenemos un mercado de capitales, como
lo mencionas, que tuvo buenos rendimientos este afio; tenemos un tipo de cambio
estable, en fin, que todos los indicadores macro son bastante buenos, y no sélo
eso, sino que ya afortunadamente se empiezan a traducir en el bolsillo de las
familias, empieza a haber mayores ventas al menudeo, empieza a repuntar la
venta de bienes durables, en fin, todo empieza a verse bastante mejor, y sobre
todo también empieza a expandirse el crédito bancario, sobre todo el crédito
hipotecario, también empieza a verse bastante bien, empieza el crédito al
consumo, empieza poco a poco a mostrar una mejor tono.

Yo te diria, Oscar Mario, que vamos a tener un buen afio también en el afio 2011,
yo creo que todo es cosa de que ya nos decidamos a aceptar que estamos en
recuperacion economica, que todo mundo haga lo que tenga que hacer. Es
increible que México tenga la confianza del mundo, en el resto del mundo México
se ve como uno de los paises emergentes que van a generar la mayor cantidad de
prosperidad en el mundo, y sin embargo en México todavia seguimos viendo el
vaso, pues no s6lo medio vacio, sino tres cuartos vacio.

Yo creo que ya es momento de que nos decidamos, que cada quien se ponga a
hacer lo que le toca hacer, a invertir, a generar empleos, a desregular, a
simplificar, segun lo que a cada quien nos toque, y tener un buen crecimiento
economico, Oscar Mario.

Oscar Mario Beteta: Si, la confianza del consumidor es fragil, pero el optimismo
entre analistas y empresarios no es tan malo, lo que usted dice estan contratando,
estan gastando; el sector privado en México, especificamente ¢Serd capaz de
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sustituir o complementar a un sector publico que se contrae, o al menos
permanece estable?

Ernesto Cordero: Yo creo que si, Oscar Mario, yo creo que el sector privado es
fundamental en cualquier proceso de crecimiento econémico. En México tenemos
un sector empresarial muy fuerte que genera empleos y yo creo que es cosa de
gue todos hagamos lo que tengamos que hacer.

Yo no tengo ninguna duda de que el sector empresarial en este momento puede
generar las condiciones de crecimiento econdémico que requerimos, y lo ha hecho.
Este crecimiento econdomico no hubiera sido posible si no hubiera sido por el
sector privado, no hay ninguna duda; entonces yo si creo que complementandose
con el apoyo del gobierno lo vamos a poder hacer, no tengo la menor duda.

Oscar Mario Beteta: Bueno, quiza no todos lo vean asi, pero en algunos reportes,
algunos piensan que el mundo se encuentra en la antesala de un boom estructural
no visto hace 30 afios ¢,Cual seria su punto de vista?

Ernesto Cordero: ¢ Te refieres, Oscar Mario, en el buen sentido a un proceso de
despegue o aun...?

Oscar Mario Beteta: A un proceso de despegue después de la recesion tan
profunda que vivimos durante los Ultimos meses.

Ernesto Cordero: Yo no soy tan optimista, Oscar Mario, yo creo que hay que
tomarlo con mucho cuidado, todavia hay mucha incertidumbre, todavia no queda
claro como va a resolver Europa sus problemas, todavia no queda claro como
Estados Unidos va a retomar una senda de generacion de empleos que le permita
tener viabilidad en el mediano y largo plazo.

Todavia no queda claro cémo va a ser el ajuste fiscal en los Estados Unidos, que
es el pais mas endeudado, en fin, todavia hay mucha incertidumbre. Creo que hay
gue ser muy cautos, pero sin ninguna duda si creo que ya estamos en franca
recuperacion econdémica, veo muy poco probable una doble recesion.

Entonces yo te diria que no comparto tanto optimismo, pero tampoco creo que el
mundo sigue en la parte méas profunda del hoyo, yo creo que el mundo ya poco a
poco iba saliendo adelante, y creo que hay que ser cautos, y todos los paises
tendran que tomar sus medidas con responsabilidad y disciplina y poco a poco
todos vamos a ir saliendo adelante.

Afortunadamente en México hemos actuado con mucha cautela, con mucha
prudencia y los resultados ahi estan, y yo creo que las economias emergentes, y
en particular Latinoamérica, va a ser uno de los motores de crecimiento a nivel
mundial en los proximos afnos.



Oscar Mario Beteta: Ahora el mercado de bonos (...)- fuertemente y claro que la
inflacion, y no la deflacion, es la amenaza para las economias occidentales en los
préximos dos afios ¢ No?

Ernesto Cordero: Pues aparentemente, Oscar Mario, no se ve que los procesos
deflacionarios tomen fuerza, y yo creo que eso no es una mala noticia. Creo que si
hay que tener mucha cautela en términos de politicas monetarias expansionistas
gue pudieran generar un proceso inflacionario en algunas economias del mundo.

En el caso de México, afortunadamente eso no es asi, ya nos acostumbramos a
vivir con inflaciones de menos de 5 por ciento, lo cual es muy bueno, Oscar Mario,
gue ahora todo mundo prenda la sefial de alarma en el momento en que pueda
haber una inflacion de mas del 5 por ciento ¢Te acuerdas hace unos 20 afios?
Bueno ni sofidbamos con tener inflaciones menores al 5 por ciento.

Afortunadamente en México estamos en esa etapa y hay que cuidar y hay que
continuar en esa ruta, vamos a tener inflaciones muy controladas, muy
moderadas, y eso nos va a permitir seguir generando condiciéon de crecimiento
econdémico y certidumbre en el comportamiento de los precios.

Oscar Mario Beteta: Y, por el lado de Estados Unidos, en cuanto a la inflacion se
refiere aunque comienza a preocupar a algunos, lo que podria obligar a subir las
tasas de interés, pero sobre estos niveles de 0 a 0.25 por ciento, incluso aunque
llegara a triplicarse, pues seguiria en niveles muy comodos para la reactivacion del
crédito que usted mencionaba

Ernesto Cordero: Si, sin duda alguna. Yo creo que en términos de tasas de interés
en México estan todas las condiciones dadas para que las tasas de interés sigan
bajando; hemos tenido una disminucion a las tasas tanto de corto, mediano y
largo plazo muy relevante, tenemos tasas de largo plazo insélitas, muy, muy bajas;
Y YO creo que eso lo que hace es alentar la inversion y alienta en la generacion de
empleos; y creo que estdn las condiciones dadas para continuar con esa
tendencia.

Como lo mencionas, en Estados Unidos el espacio para que las tasas de interés
vuelvan a empezar a crecer es muy amplio, y todavia nos da un espacio a
nosotros para poder seguir gozando de un entorno a tasas de interés muy bajas.

Oscar Mario Beteta: ¢Qué tanto le preocupa a usted la constitucion del nuevo
Congreso de Estados Unidos con mayoria Republicana?

Ernesto Cordero: Yo le tengo un gran respeto a las autoridades financieras de los
Estados Unidos, al Departamento del Tesoro, yo creo que se conducen con
muchisima certidumbre y con muchisima prudencia y responsabilidad; y yo creo
gue independientemente de la conformacion del Congreso ellos sabran encausar
su agenda de manera responsable y sabran sacarla adelante.



A final de cuentas todos los congresos del mundo lo que buscan es que sus
paises generen prosperidad y que se hagan los andlisis prudentes, que se
reflexionen las decisiones que se tengan que tomar, y que se empiece a generar
crecimiento econdémico y generacion de empleos en los Estados Unidos, eso a
todo el mundo le conviene.

Oscar Mario Beteta: El pasado 15 de diciembre Ben Bernanke dijo que la
economia norteamericana mejora poco a poco pero no lo suficiente para reducir la
recompra de bonos, refiriéndose obviamente a este programa del QE, de la
inyeccion de 600 mil millones de ddélares para la compra de bonos.

Ernesto Cordero: Efectivamente Oscar Mario, ahi también son expertos en ponerle
nombres raros a las cosas, el QE2...

Oscar Mario Beteta: El QE2, exactamente.

Ernesto Cordero: Entonces si ellos consideran que aun con los buenos datos de la
segunda quincena de diciembre el paquete de estimulos monetarios es
fundamental y que van a salir a la mitad de este afio a hacer las recompras
correspondientes, creo que si esto estimula el crecimiento econdémico de Estados
Unidos. Esta bien, evidentemente va a generar o va a seguir generando mucha
liquidez en los mercados internacionales, van a seguir generando flujos hacia las
economias emergentes.

México es un receptor de flujos importantes, y bueno, va a seguir un proceso de
apreciacion de las monedas de los mercados emergentes como consecuencia de
esto, y habra que estar muy atentos de que no generen distorsiones muy
importantes.

Oscar Mario Beteta: Se requiere una mezcla de buenas noticias, la recuperacion
estable de la economia norteamericana, el crecimiento econdémico sostenido de
mercados emergentes y la ausencia de eventos catastroficos desde Europa, las
Coreas y cualquier otra parte del mundo.

Ernesto Cordero: Asi es Oscar Mario, son cosas que escapan de...
Oscar Mario Beteta: De nuestro control.

Ernesto Cordero: De nuestro control y del control de muchas autoridades del
mundo, y lo que hay que hacer es estar en la mejor condicion posible para mitigar
algun posible efecto que pudiera tener; en ese sentido, hemos tomado las
medidas correspondientes, estamos acumulando reservas internacionales,
tenemos asegurado el precio del petréleo, establecemos un esquema de atencion
para tener los recursos para reconstruir una infraestructura en caso de un desastre
natural, en fin, que hemos tomado las previsiones para poder mitigar algun
impacto, algun evento desafortunado, Oscar Mario.



Y yo creo que eso es lo responsable, estar preparados. Si bien no podemos evitar
gue suceda, y es mas, si sucede tampoco podemos asegurar gue no nos va a
impactar, pero si hacer todo lo posible porque tengamos lo suficiente para mitigar
cualquier posible impacto.

Oscar Mario Beteta: ¢Cuéles serian entonces, para ir concluyendo sefior
Secretario, sus prondsticos en cuanto a crecimiento del Producto Interno Bruto
para el 2011?

Ernesto Cordero: Oscar Mario, yo te diria que en este momento, con la
informacién que contamos, el crecimiento econémico de México en el afio 2011 va
a ser cercano al 4 por ciento. No descarto que sigan llegando buenas noticias y
que las podamos incorporar en los prondsticos, y que este pronostico se vaya
mejorando, a lo largo de...

Oscar Mario Beteta: Principalmente, ¢dependiendo de qué?, ¢dependiendo de
qué?

Ernesto Cordero: Dependiendo de la parte interna de la economia, de qué tanto se
puede expandir el crédito en México, de qué tanto repunta el sector de la
construccién, qué tanto también se ven mejor las ventas internas en México, qué
tanto se fortalece la confianza del consumidor y la confianza del productor. Y
también, por qué no decirlo, también datos de Estados Unidos que muestren un
mayor vigor en su produccion industrial.

Oscar Mario Beteta: Y que el Legislativo también avance en las reformas que
requiere el pais ¢No?

Ernesto Cordero: Bueno, Oscar Mario ya estamos hablando de si pudiéramos
lograr las reformas estructurales que requiere el pais, desde luego que de
inmediato nos pondria en la ruta de crecimiento, que es muy superior a la que en
este momento tenemos, ahi esta la reforma laboral que ojala pueda concretarse,
esto generaria mejores condiciones de empleo para muchas mujeres y muchos
jovenes en México.

Esta la ley de competencia econdmica, donde espero que los diputados vuelvan a
actuar con la misma responsabilidad con la que actuaron hace un afio y puedan
destrabar el proceso legislativo para que podamos tener una ley de competencia
econdmica que nos dé una mejor oferta de bienes y servicios a muchos mejores
precios que los que tenemos actualmente Oscar Mario.

Oscar Mario Beteta: Inflacion, sefior Secretario.
Ernesto Cordero: Mira, yo preveo que la inflacién va a estar muy en linea con lo

gue esta pronosticando el Banco de México que esta dando un intervalo alrededor
del 3 por ciento de inflacion para este afio, para el afio 2011, y yo creo que se ha



consolidado y ha generado certidumbre el desempefio del Banco de México con
respecto a sus objetivos de inflacion.

Creo que vamos vamos a andar también en la tasa de inflacion muy cercana a lo
que el Banco de México pronostica.

Oscar Mario Beteta: Tipo de cambio.

Ernesto Cordero: Yo lo veo bastante estable, y creo que vamos a andar, mira es
muy dificil (inaudible) es casi como pronosticar los precios del petrdleo, pero yo lo
veo estable, entre 12.17 y 12.70, pero bueno, todo puede suceder y eso hay que
tomarlo con muchisima precaucion.

Oscar Mario Beteta: Y niveles de tasas de interés, igual.

Ernesto Cordero: Yo creo que a la baja, generando inversion y generacion de
empleos, yo veo las tasas de interés que van a seguir a la baja.

Oscar Mario Beteta: Para quienes todavia no ven esta recuperacion en sus
bolsillos, en sus economias familiares ¢ Cuél seria su mensaje?

Ernesto Cordero: Bueno Oscar Mario, yo lo que diria es que México esta
generando empleos como no se veia en los uUltimos 14 afios, que vamos a seguir
con esa ruta, que poco a poco va a haber mayores oportunidades de empleo,
poco a poco va a haber mayores, pequefios y medianos empresarios que
empiecen a abrir negocios, que empiecen a generar empleos, el sector de la
construccién, también va a empezar a generar un buen niumero de empleos.

Poco a poco estdn mejorando las condiciones en México y en el entorno
econdmico y poco a poco se deben ver reflejadas en el bolsillo de los mexicanos,
la mejora en la recuperacion econémica.

Oscar Mario Beteta: Bueno, como decia usted, esta con un optimismo cauteloso

Ernesto Cordero: Efectivamente Oscar Mario.

Oscar Mario Beteta: Sefior Secretario, siempre le agradezco mucho su tiempo y su
disposicién para con este espacio.

Ernesto Cordero: Oscar Mario, te mando un abrazo muy grande, feliz afio.
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