ENTREVISTA AL SECRETARIO DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO,
ERNESTO CORDERO ARROYO, POR OSCAR MARIO BETETA, CONDUCTOR
DEL PROGRAMA EN LOS TIEMPOS DE LA RADIO, EN EL 103.3 DE FM.

México, D. F., 14 de abril de 2011.

Oscar Mario Beteta: Vamos a charlar via telefonica con el titular de la Secretaria
de Hacienda y Crédito Publico, Ernesto Cordero Arroyo, a quien siempre saludo
con mucho gusto. Sefior Secretario, buen dia.

Ernesto Cordero: Hola Oscar Mario, muy buenos dias a todos.

Oscar Mario Beteta: Sefior Secretario, todas, bueno, al menos eso dice el Beige
Book, todas las regiones geogréficas de la economia estadounidense han seguido
mejorando durante el periodo de fines de febrero y el mes de marzo, estamos en
abril, y la mayoria de los doce distritos de la Reserva Federal han reportado
avances generalizados. Seguimos atados de manera muy importante, sobre todo
en comercio exterior a la economia norteamericana ¢Esto qué significa o qué
visualiza usted como titular de Hacienda para lo que resta del afio? Sobre todo
porque los mas optimistas piensan que incluso podriamos llegar a crecer hasta
casi un 5% en el 2011. Adelante, sefior Secretario.

Ernesto Cordero: Creo que son muy buenas noticias el que la economia de
Estados Unidos se esté recuperando un poquito mas vigorosamente de lo que se
tenia pensado, porque eso, sin ninguna duda, como tu lo mencionas, hay una gran
coordinacion entre la politica, la situacion econdmica en Estados Unidos y lo que
pasa aqui en México.

Es muy importante cada vez ir diversificando en buena medida nuestro
crecimiento econdmico y no depender tanto de Estados Unidos, que qué bueno
gue les esta yendo bien, nos va a ir bien a nosotros, pero por eso es importante
fortalecer el mercado interno, por eso es importante diversificar el destino de
nuestras exportaciones, lo hicimos con Europa, yo creo que hay que voltear a ver
a América Latina que al igual que México esta consolidando una clase media muy
importante que esta consumiendo, que requiere de productos y México puede
ofrecer sus productos.

Son buenas noticias pero no hay que perder de vista que hay que depender lo
menos posible de Estados Unidos y cada vez diversificar mas nuestras
exportaciones y nuestro crecimiento.

Oscar Mario Beteta: Bueno, ahi se van a abordar temas, sefior Secretario, sobre
la consolidacion de la recuperacion econdémica mundial, el fortalecimiento del
sistema monetario internacional y los retos que representa la volatilidad en los
precios de productos basicos y en los flujos de capital. Sobre este exceso de
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liquidez que todavia existe a nivel mundial y los flujos que llegan a México, pero en
inversiones de corto plazo ¢ cual seria su opinion, sefior Secretario?

Ernesto Cordero: Creo que hemos tomado las medidas desde hace muchos afios
para ser afectados lo menos posible de esta volatilidad en los mercados de
capitales internacionales. Ahorita hay mucha liquidez, hay mucho dinero que esta
entrando a México, y eso repercute en nuestro tipo de cambio, que es un tipo de
cambio que esta muy fuerte.

Hemos tomado las medidas desde hace muchos afios para poder enfrentar esto,
tenemos un sistema de tipo de cambio flexible que nos permite absorber a través
del tipo de cambio todas estas fluctuaciones, y creo que también hay que
entender, Oscar Mario, que en algin momento estos recursos se van a revertir, se
van a revertir cuando en Estados Unidos, sobre todo, ajusten su politica monetaria
y aumenten la tasa de interés.

Ahorita llega una cantidad de recursos muy importante a economias fuertes como
México por esta razon, porque el diferencial de tasas que se paga en México con
lo que se paga en Estados Unidos es muy amplio, pero en cuanto ese diferencial
de tasas se reduzca van a empezar a dejar de llegar estos capitales como lo
dices, de corto plazo, inclusive algunos hasta van a salir y también hay que estar
preparados para eso. En ese momento nuestro peso va a empezar a depreciarse
un poco, pero tampoco debe ser una situacion extrema en el caso de México.
Estamos preparados para eso, hemos acumulado reservas internacionales,
tenemos un seguro con el Fondo Monetario Internacional que nos va a permitir
administrar de manera muy razonable ese momento.

Entonces te diria que la posicion de México en ese sentido, es que es muy
importante que este exceso de liquidez que existe en los mercados en el momento
en que se empiecen a secar, en el momento en que empiecen a cambiar las
politicas monetarias del resto de los paises, pues ahora si que nos avisen para
gue todo mundo tome las previsiones del caso.

Oscar Mario Beteta: Sefior Secretario, en esa gran disyuntiva que siempre existe
entre los economistas, entre crecimiento e inflacion ¢,qué espera el Secretario de
Hacienda de nuestro pais con respecto al comportamiento de las tasas de interés
para lo que resta del afio?

Ernesto Cordero: En el caso de México es muy importante generar certeza. Lo
mAas importante para que la economia mexicana crezca es que generemos
certeza, que generemos condiciones de inversion, y en ese sentido el tener una
inflacion baja es una muy buena noticia porque eso genera certeza a toda la gente
que esté invirtiendo en México, sabemos que hay estabilidad en precios, eso es
muy bueno para las familias en México ¢Por qué? Pues porque no perdemos
nuestro patrimonio, porque no pierde poder adquisitivo el dinero de las familias
mexicanas y esas son muy buenas noticias, y eso va generando un mejor animo
para el crecimiento econémico.



En situaciones como la actual, donde hay una gran incertidumbre de todos
aquellos paises que estan sobre endeudados, donde empieza a ser un factor de
preocupacidon que muchas economias ya empiecen a tener presiones
inflacionarias, México es la Unica economia emergente sélida, de las fuertes, que
no presenta presiones inflacionarias, lo cual es una buena noticia y eso nos hace
mAas atractivos para generar empleos, atraer inversion y generar prosperidad en
Meéxico.

Oscar Mario Beteta: ¢A qué se debe que se estén mejorando la mayoria de los
nameros en los principales rubros que sustentan la economia nacional, sefior
Secretario? Sobre todo si revisamos enero, febrero y marzo de este afio.

Ernesto Cordero: Muchas de las decisiones que se tomaron hace algunos afios,
hace dos, tres afios, cuando se veia venir la crisis y que la economia mexicana
tuvo recursos para echar a andar una politica contraciclica, es decir no echar atras
la inversion, no echar atras el gasto, sino al revés, en mantenerlo, conservarlo,
destinarlo a zonas estratégicas como la parte de infraestructura, y eso nos ayudo
de buena manera a enfrentar una situacion econdémica muy adversa a nivel
mundial como probablemente hacia muchos afios no se veia, y eso nos permitié
en un marco sin endeudarnos, con estabilidad de precios, que México se pusiera
de pie mas rapido que otras economias; tenemos un sistema financiero muy sano
gue también esta prestando dinero, el afio pasado el crédito se expandié mas del
10%, se espera que podamos expandir el crédito bancario este afio entre el 15y el
20%.

Eso hace que la actividad econdémica se haya ido restableciendo muy
rapidamente, que tengamos una tasa de generacion de empleos también bastante
sélida, bastante alta y eso hace que México esté en una posicion que destaca por
su solidez y que cada vez se ve mejor y mejor, lo vemos mejorando
afortunadamente, y cada vez poco a poco se va a ir traduciendo en mejores
condiciones de vida para las familias.

Oscar Mario Beteta: El Fondo Monetario Internacional destaca el dia de ayer en
un reporte, y hoy se publica en la mayoria de los periddicos, que contrario a la
evolucién de los paises BRIC que son Brasil, Rusia, India y China, que por cierto
dicen, van a superar de manera conjunta el valor de la economia norteamericana
para el 2015, México sigue perdiendo posicionamiento, cual seria la opinion del
Secretario de Hacienda.

Ernesto Cordero: La economia mexicana tiene muy buenos datos, estd en una
posicion muy solida, el mismo Fondo Monetario Internacional aumento el
pronostico de crecimiento para México al 4.6%. Evidentemente los paises BRIC
gue son 4, es Brasil, Rusia, India y China, viene dando pasos que pesan mucho,
gue estan haciendo muy rapido, porque venian de tasas de crecimiento o de
niveles de crecimiento bastante modestos y afortunadamente han tenido unos



buenos afios de crecimiento econdémico, y sin duda alguna van a ser jugadores
importantes, ya lo son, en el escenario mundial.

En el caso de México, México tiene una posicion muy relevante, México es
miembro de los paises de la OCDE que (inaudible) los paises con un desarrollo
econdémico mayor, lo cual es una distincién a la economia mexicana, y te diria que
la economia mexicana a pesar de que necesita reformas estructurales, a pesar de
gue necesitamos ajustar algunas cosas, México esta creciendo de manera muy
sélida, estamos haciendo, sacandole el mayor provecho posible a la economia
mexicana a pesar de no tener las reformas estructurales que necesitariamos.

Por ejemplo, Oscar Mario, necesitamos una reforma laboral que haga mucho mas
productivo el trabajo en México, que le dé oportunidades de empleo a las mujeres
jovenes en nuestro pais, y sin embargo a pesar de que no tenemos un marco que
nos permita generar empleos a un ritmo mas acelerado, hemos logrado tasas de
crecimiento y de generacion de empleos bastante aceptables, los 730 mil empleos
que generamos el afio pasado y los que llevamos estos tres meses son una
muestra de que la economia mexicana esta en muy buena forma.

Oscar Mario Beteta: Seria pues este progreso que han tenido los 3 principales
sectores de la economia, el primario, el secundario y el terciario ¢sefior
Secretario?

Ernesto Cordero: Yo te diria Oscar Mario que es un crecimiento bastante
balanceado, ya el sector de servicios, en el consumo también ya se ve bastante
bien México, los datos de ventas de automoviles, que el sector automotriz ha ido
como tu sabes un sector poderoso, muy vigoroso que fue de los primeros que
salié adelante de la crisis econémica, pero mucho de ello eran exportaciones;
afortunadamente también ya estdn aumentando las ventas dentro del pais, lo que
reportaron el dia de ayer o antier es que las ventas dentro de México de
automoviles nuevos crecieron 15%, lo cual es muy buena sefial de que no sélo
empieza a haber una mejor condicion en las familias mexicanas para comprar un
automavil nuevo, sino que también estan teniendo acceso al crédito, empieza a
generarse un circulo virtuoso en la economia; también el sector primario ha
mostrado muy buenos resultados.

En eso hemos tenido un crecimiento bastante balanceado, el sector de la
infraestructura también ya empez6 a tener muy buenos resultados, entonces es un
crecimiento bastante balanceado, y eso es bastante bueno también.

Oscar Mario Beteta: Sefior Secretario, ahora que viaja usted a Washington,
desde su punto de vista, ¢esta estrategia de flexibilizacion cuantitativa, como
algunos la traducen, esta dando resultado all4 en la Unibn Americana, lo que se
esperaba o lo que se espera para el mediano y para el largo plazo?

Ernesto Cordero: Yo creo que si Oscar Mario, creo que si. Si bien ha generado
una gran liquidez en momentos internacionales, creo que también los buenos
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datos que esta mostrando la economia estadounidense, que esta flexibilizacién de
la politica monetaria sin duda alguna, no te puedo decir que sea el Unico factor
gue explique los mejores datos en Estados Unidos, pero sin duda alguna es un
factor entre varios que ha ayudado a que la economia estadounidense se vea un
poco mejor.

Entonces creo que si ha dado buen resultado. Ahora lo importante es que cuando
empiecen a retirar este estimulo, que se haga de manera ordenada para que no
genere efectos adversos en otras partes del mundo.

Oscar Mario Beteta: Sobre esto que anuncia ayer el Presidente Obama, medidas
de ahorro, recortes al gasto publico, pago de intereses de deuda y una reforma
fiscal, independientemente de la parte politica con la que tendra que luchar en el
Congreso de Washington, también allanan el camino para que la economia de los
Estados Unidos vaya mejor y la nuestra también reciba un importante apoyo,
sefior Secretario.

Ernesto Cordero: Oscar Mario, te diria que es importante que la economia de
Estados Unidos empiece a poner sus cuentas fiscales en orden, tiene un nivel de
endeudamiento, gasta mas de lo que tiene, ya lleva varios afios de esta manera,
en algin momento va a tener que empezar a pagar, no hay manera que ninguna
economia del mundo, por muy fuerte que sea, pueda salirse con la suya en eso,
de que vivas de prestado por mucho tiempo y luego se te olvide de que hay que
pagar, eso es imposible.

En Estados Unidos estdn en ese proceso, creo que es muy importante que
empiecen ahora si que a gastar menos, a poner la caja en orden, a ver cOmo van
a empezar a pagar todo lo que se sobre endeudaron, y eso al final de cuentas es
una sefal positiva; habra quien piense que eso va a desacelerar el crecimiento en
la economia, que eso va a impactar, cosa que si yo creo que en el mediano plazo
va a ser muy positivo porque da una sefial de que hay estabilidad, de que hay
viabilidad en la economia de Estados Unidos, y la economia en Estados Unidos va
a seguir siendo la economia mas potente del mundo por otros afios mas, y en ese
sentido pues si es muy importante que empiecen a ordenar sus cuentas.

Oscar Mario Beteta: Hay quienes mencionan, sefior Secretario, que el Fondo de
Infraestructura que se anuncidé a principios de la actual administracion no ha
rendido los frutos que se esperaba ¢ cual seria su punto de vista?

Ernesto Cordero: Hemos invertido en esta administracion como nunca antes en
términos de infraestructura, ese fondo, que es el Fondo de Infraestructura, ha
servido para apalancar muchos proyectos privados que de otra manera no se
podian haber realizado, y son inversiones verdaderamente importantes como la
carretera Mazatlan-Durango, que es crucial para conectar el Pacifico con el
Atlantico en México, y creo que no hay ninguna duda de que ha sido muy
relevante.



Para darte un dato, en miles de millones de pesos, para tener una idea, la
inversion impulsada acumulada en México del 95 al 98 era de 383 mil millones de
pesos, y actualmente es de 2,187 miles de millones de pesos, es decir: casi 7
veces mas de lo que se tenia hace unos 15 afios.

En términos de modernizacion y construccion de carreteras, en esta
administracion van 15 mil kilbmetros acumulados de carreteras, cuando en el 95,
98, eran 5 millones, o sea que estamos construyendo tres veces mas carreteras
en términos de kildmetros de lo que se construia en el pasado.

Entonces creo que si ha dado muy buenos resultados, México invierte casi 5 por
ciento de su Producto Interno Bruto en infraestructura, en los paises de la OCDE,
el promedio de inversion infraestructura es como el 3.7 por ciento, y nosotros
invertimos bastante mas que el promedio de la OCDE.

Creo que si México tiene también tan buenos pronésticos de crecimiento
econdmico, si México se reconoce como una economia muy sodlida, en buena
medida también es por eso, porque hemos invertido en las cosas importantes
como es la parte de infraestructura, parte de esa inversion (inaudible) este fondo, y
yo creo que se han tenido buenos resultados, se ha invertido como nunca antes
en este sector.

Hay que ver también cdmo han sido los resultados de los estados financieros de
las empresas constructoras en México, yo te puedo asegurar que han tenido unos
aflos muy buenos, en buena medida por todo lo que se estd construyendo en
México.

Oscar Mario Beteta: ¢Se tiene perfectamente definido si los precios del petréleo
siguen sobre los niveles actuales, o incluso un poquito arriba, dependiendo de lo
que pase, mucho alla en Africa, en Oriente Medio, como se van a canalizar esos
recursos, Sefior Secretario?

Ernesto Cordero: Claro, el destino de los recursos de los excedentes esta
establecido en la Ley, Oscar Mario, no hay ninguna duda a dénde van estos
recursos, esta establecido en la ley; muchos de estos recursos van a los fondos de
estabilizacion, y muchos de estos fondos de estabilizacion van para infraestructura
a PEMEX y van para la construccion de infraestructura en los estados. No hay
ninguna duda de hacia donde se deben de ir estos recursos. En ese sentido creo
que se ha avanzado mucho en el marco presupuestal mexicano, y que esta
perfectamente establecido el destino de estos recursos excedentes.

Oscar Mario Beteta: Bueno, entonces ¢cudles serian, Sefior Secretario, sus
prondsticos para crecimiento de la economia mexicana en el 20117

Ernesto Cordero: El prondstico de la Secretaria de Hacienda, Oscar Mario, que
es de los mas conservadores en este momento, es de 4.3 por ciento.



Oscar Mario Beteta: 4.3 por ciento...

Ernesto Cordero: Pero, repito, el pronéstico es conservador de la Secretaria de
Hacienda, pero hay muchos analistas que, ya todos lo ubican entre 4 y 5%; el
Fondo Monetario lo tiene en 4.6; hay algunos bancos que ya lo tienen en 4.8, en
fin, pues en ese rango andamos todos.

Oscar Mario Beteta: Nivel de tasas de interés para diciembre de 2011, sefior
secretario.

Ernesto Cordero: Te diria que ahi es dificil saber céomo va a estar. Es una
decision, la tasa de referencia depende del Banco de México, y nosotros somos
muy respetuosos de lo que determina el Banco de México, participamos en su
Junta de Gobierno, pero somos muy respetuosos al final de cuentas de lo que ahi
se resuelva.

Yo supongo que las tasas de interés van a estar muy en linea con lo que estan en
este momento, no creo que se muevan mucho; a lo mejor en los plazos largos
probablemente se incrementen un poquito, pero deben estar muy parecido a lo
que estan el dia de hoy.

Oscar Mario Beteta: También, aunque depende de Banco de México, nivel de
inflacion ¢ Hacienda cuanto estima para diciembre, perdon, para 20117

Ernesto Cordero: Nuestro prondstico, y de nuevo también es un dato del Banco
de México, pero es muy en linea con lo que esta previendo el Banco de México. El
Banco de México prevé que va a estar en un intervalo entre 2 y 4% de la inflacion.
Yo creo que vamos a estar abhi.

Los dltimos datos de inflacion son muy buenos, tenemos una inflacion de 3.04%,
gue es un muy buen dato, el Gltimo dato marzo; yo creo que vamos a estar muy en
linea, Oscar Mario, que la inflacion va a estar muy en linea con lo que ha
establecido el Banco de México y los datos asi lo estan confirmando.

Oscar Mario Beteta: ¢Cuanto se espera recibir de inversion extranjera este afio?

Ernesto Cordero: Esperemos andar cerca de los 20 mil millones de délares, creo
que va a ser un buen afio también de recepcion de inversion extranjera directa y
vamos a andar por los 20 mil, ojala pueda ser un poco mas, pero creo que vamos
a andar por los 20 mil.

Oscar Mario Beteta: Remesas, mas o menos por ahi, ¢no, sefior Secretario? 20
mil, por ahi también.

Ernesto Cordero: Si, yo creo que si, Oscar Mario. Espero que tengan algo de
recuperacion con respecto al afilo pasado, tanto también la economia



estadounidense empiece a recuperarse un poquito. Las remesas dependen
fuertemente del sector de la construccion en Estados Unidos.

Muchos de nuestros paisanos trabajan en el sector de la construccion en los
Estados Unidos, y en la medida en que se empieza a recuperar la construccion de
vivienda nueva en Estados Unidos, el sector de la construccion también mejorara
el nivel de ingresos de nuestros familiares que estan por alla y puedan enviar un
poco mas.

Oscar Mario Beteta: Bueno, y ya para concluir, le aprecio mucho su tiempo, como
siempre ¢Para quienes todavia no ven todos estos buenos resultados de la
macroeconomia en sus bolsillos, cual seria el mensaje del Secretario de
Hacienda?

Ernesto Cordero: (Inaudible) trabajamos basicamente para eso, estamos
dedicados las 24 horas del dia (inaudible) tarde, que se perciba la recuperacion
econdmica en los bolsillos de todos los mexicanos; lamentablemente esto no se
puede lograr de la noche a la mafana, pero poco a poco debe de irse notando
esta recuperacion econémica. Poco a poco empieza a notarse que empiezan a
crecer las ventas, empieza a crecer el acceso al crédito, la venta de
refrigeradores, de televisiones; en las tiendas de autoservicio empieza a verse un
mayor dinamismo. Eso nos dice que vamos avanzando poco a poco.

Pero es correcto, la recuperaciéon todavia no ha llegado a todas las familias en
México, lamentablemente. Y hay que seguir por el camino en el que vamos, hay
que seguir generando oportunidades de empleo, hay que seguir generando
inversion en México. Poco a poco la recuperacion se va a empezar a sentir en un
mayor namero de familias.

Oscar Mario Beteta: Bueno, y para concluir, sabemos —porque los datos ahi
estan y lo digo de manera objetiva— el Secretario de Hacienda, usted, esta
concentrado en consolidar y mejorar, como dicen los economistas, los
fundamentales de la economia mexicana, mantener este equilibrio entre politica
monetaria con la politica fiscal, pero ¢qué le diria a quienes andan como
inquietones con el tema electoral?

Ernesto Cordero: Oscar Mario, diria que falta mucho tiempo para eso. Yo veo
que las familias en México nos demandan resultados hoy, mafiana mismo, en el
afio 2011, y hay que concentrarnos en eso. Todavia falta mucho, ya habra tiempo
para pensar en esas cosas, Oscar Mario. Pero creo que todos en este momento
tenemos una gran responsabilidad con las familias en México y ellos estan
esperando a que demos resultados hoy. Probablemente el 2012 suene lejano,
precisamente para estas familias que estan esperando la recuperacion econémica.

Oscar Mario Beteta: Todavia hay mucho que hacer antes que eso, ¢verdad?
Todavia hay mucho.



Ernesto Cordero: Efectivamente, todavia hay mucho que hacer, mucho que
resolver, mucho que construir y muchos resultados que dar, Oscar Mario.

Oscar Mario Beteta: Sefior Secretario, le deseamos lo mejor en esta visita que
hace a la capital norteamericana a esta reunion tan importante y siempre muy
agradecidos con su disposicion para con este espacio.

Ernesto Cordero: Muchas gracias a ti Oscar Mario y saludos a tu auditorio.
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