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Oscar Mario Beteta: Vamos a entrar al tema econdémico que esté afectando a las
economias mas importantes en el planeta, empezando por la de Estados Unidos.
Lo hemos mantenido al tanto de estas reuniones importantes que ha tenido el
propio presidente Barack Obama con representantes del Congreso y el Secretario
del Tesoro de la Union Americana para aumentar el limite de la deuda nacional.
Ayer la Cadmara de Representantes, que seria la Cdmara de Diputados alla en
Estados Unidos, aprob6 por estrecho margen una medida republicana que
aumentaria el limite de la deuda nacional en 2.4 billones de dolares a cambio de
recortes fiscales.

Y bueno, le doy todos estos datos para que el auditorio se entere de como
andamos en esta relacion en México, y para ello agradezco mucho siempre al
sefior Secretario de Hacienda, a don Ernesto Cordero Arroyo su disposicion para
con este espacio. Muy buen dia, sefior Secretario.

Ernesto Cordero: Hola Oscar Mario, muy buenos dias, muy buenos dias a todos.
Como lo mencionas, Oscar Mario, yo creo que hay un comdn denominador en
todas estas situaciones, ya en muchos casos de crisis tanto en Estados Unidos
como en Europa, que es que todos aquellos paises que incurrieron
irresponsablemente en niveles de deuda excesivos ahora tienen que pagarla, y
aqui no hay secretos, se pagan ajustando el gasto de la sociedad a un costo
enorme para las familias de cada uno de estos paises, 0 sea, también subiendo
impuestos, también con un sacrifico muy importante de la sociedad, Oscar Mario.

Oscar Mario Beteta: Seria bueno para el auditorio, si con base en estos datos
gue ddbamos de Estados Unidos y de Europa pudiera ilustrarnos en relacion a
como anda México en estas proporciones con relacion a su deuda interna, y
también a la buena calendarizacion que tiene con respecto a nuestros acreedores
internacionales o a emisiones que ha hecho de bonos en diferentes etapas y que
son adquiridos por diferentes naciones, también recientemente relativamente, la
que hizo a cien afios, que muy pocas naciones son autorizadas y los bonos o los
papeles demandados a nivel internacional.

Bueno, en otras palabras a nivel macro, sefior Secretario, yo creo que las
variables en nuestro pais estan firmes y con muy buen sustento.

Ernesto Cordero: Si Oscar Mario. En contraste a lo que pasa en estos paises
gue tienen problemas, en México como lo mencionabas mas o menos el
porcentaje de deuda como porcentaje del PIB en los paises que tienen problemas
es arriba del 80%, 80% que va hasta el 120% de deuda como porcentaje del PIB.



En México este porcentaje es del 30%, sensiblemente inferior al que tienen otros
paises.

El déficit, es decir, el endeudamiento que se va acumulando afio con afio de los
paises que tienen problemas era cerca del 10% del PIB, en México no llega ni
siquiera al 1% del PIB; en México el déficit es de 0.5% del PIB, lo cual te habla de
una solidez en las finanzas publicas muy importante.

Nuestro nivel de reservas internacionales en este momento, Oscar Mario, nos
alcanzaria como para pagar dos veces nuestra deuda externa, para darnos una
idea de la solidez de nuestra economia, de la fortaleza de nuestra moneda. Como
lo mencionabas, México tiene refinanciados todos sus vencimientos de deuda por
los préximos dos y tres afios, nosotros no tenemos por qué salir a los mercados de
deuda ahorita que estan tan complicados para refinanciar algin vencimiento que
tuviéramos. Lo hicimos en meses anteriores previendo una situacion asi.

Entonces ahorita en México hasta el afio 2013 no tenemos por qué salir a los
mercados de deuda como gobierno. Como bien lo mencionas, fuimos capaces de
refinanciar deuda que teniamos adquirida a corto plazo y a tasas muy altas y la
cambiamos por una deuda de muy largo plazo, pagando tasas bastante
moderadas, y tan largos plazos como cien afios, Oscar Mario. Al gobierno de
México se le presta por los proximos cien afios, lo cual es una muestra de
confianza.

Mira, yo creo que todo esto es importante mencionarlo porque son medidas que se
tomaron hace algunos meses previendo. Aqui no hay secretos, paises que se
sobreendeudan tarde o temprano acaban teniendo un problema de finanzas
publicas que se traduce en esto, se traduce en un altisimo costo para su sociedad,
en que su sociedad empiece a perder sus ahorros, su patrimonio, su trabajo, la
posibilidad de generar prosperidad economica, y desde luego es algo que en
México ya lo vivimos en las décadas anteriores, en los setentas, ochentas,
noventas, y bueno, aprendimos la leccion y en México nos hemos preparado para
evitar que pueda suceder algo asi.

Oscar Mario Beteta: Aunque México cayé en recesibn como la economia
mundial, se desaceleré el crecimiento, hubo niUmeros negativos muy importantes.
Hace... ¢Qué fue, un par de afios o tres afios...? Pero también hay que resaltar
gue en nuestro pais nunca se vivié una crisis financiera como en otras partes del
mundo.

Ernesto Cordero: Desde luego Oscar Mario. Estos paises todavia no salen...
Oscar Mario Beteta: No salen, ahi esta

Ernesto Cordero: ...de la crisis, y decirlo también con toda claridad, Oscar Mario,
si bien nadie puede asegurar que si esta situacion de incertidumbre econdmica



siga empeorando a México no le va a pasar nada, yo creo que eso nadie lo puede
asegurar, Oscar Mario ni en México ni en cualquier parte del mundo.

Todos estamos interconectados, todos tenemos vasos comunicantes, posibles
fuentes de contagio que hacen imposible asegurar que no nos va a pasar nada. Lo
que si podemos asegurar es que hemos tomado todas las previsiones para que el
impacto sea lo menor posible si es que llegara a darse.

También mencionar, Oscar Mario, mira, la crisis que sufrimos en el 2008, 2009
tuvo consecuencias yo creo que la palabra aplica, brutales, hacia las familias
mexicanas. Tuvimos una pérdida de ingreso muy importante, como todo el mundo,
y bueno, en México la verdad eso si nos preocupa y nos esta preocupando, el que
poco a poco podamos recuperar los niveles de ingreso que teniamos antes de la
crisis; todavia no lo logramos, todavia nos falta mucho pero eso sélo se logra si
tenemos estabilidad, tenemos confianza en que las cosas en México estan
estables, de que es un buen lugar para invertir, para generar empleo, para gastar,
para invertir, para generar prosperidad econémica y que poco a poco se vaya
traduciendo en mejores condiciones de vida para los mexicanos.

Oscar Mario Beteta: Y ademas actualizando al auditorio en relacion a estos
resultados de lo que se llama Prueba de Estrés, a la que se sometieron los bancos
europeos, quienes critican la extranjerizacion de la banca en México, por ejemplo
los tres bancos espafioles que operan en nuestro pais y que tienen una parte
importante de este mercado salieron muy bien en cuanto a su indice de
capitalizacion, por ejemplo.

Ernesto Cordero: Si, Oscar Mario, yo creo que es importante sefialarlo, que si
bien la economia espafiola es de las que estd en la mira, pues su sistema
bancario y en particular los bancos que operan en México tienen niveles de
solvencia muy aceptables. Y también sefialar que estos bancos que operan en
México, operan bajo las leyes mexicanas, bajo la regulacion mexicana, bajo la
supervision mexicana, igual que cualquier banco de cualquier otro pais, inclusive
los bancos mexicanos, y no hay ninguna evidencia de que estos bancos hayan
incurrido en alguna falta; al revés, te diria que son de los mas cumplidos, de los
gue reportan mejor, de los que tienen mucho mayor cuidado a la hora del
otorgamiento del crédito.

En fin, te diria que tienen un desempefio mas que aceptable los bancos espafioles
que operan en México, y que han sido siempre muy solidarios con el pais y estan
en este momento siendo factor de crecimiento econdmico. Son los bancos que
tienen una mayor expansion de crédito en este momento en nuestro pais,
generando empleo, generando prosperidad. En ese sentido, lo que podria ser un
punto de contagio, afortunadamente no lo es.

Oscar Mario Beteta: Y aunque esto corresponde al Banco de México, se anuncia
gue de nueva cuenta se incrementa la posicion de oro en las reservas
internacionales para quedar en casi 3.5 millones de onzas, lo que supera los cinco
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mil millones de dolares ¢ Esto querria decir que los analistas esperan que el precio
del oro siga subiendo, mientras no se corrija o estabilice la economia a nivel
internacional?

Ernesto Cordero: Supongo que es parte del andlisis que hacen los expertos del
Banco de México, Oscar Mario, que, bueno, no sé si estén previendo que seguird
subiendo el oro, pero al menos que no va a perder valor, que yo creo que es un
razonamiento bastante aceptable, pues esta incertidumbre no pasa de la noche a
la mafana, va a tardar en ceder, va a tardar en tranquilizarse, y creo que es un
supuesto razonable y supongo que habran hecho las valoraciones
correspondientes. A mi me parece una idea bastante buena.

Oscar Mario Beteta: Es algo que se tiene que resolver y es muy improbable que
después del 2 de agosto el gobierno de Estados Unidos se declare en moratoria, o
gue paises como Alemania y Francia no apoyen al resto de Europa para salir de la
crisis ¢, Cual seria su opinién?

Ernesto Cordero: Oscar Mario, yo creo que los escenarios estan ahi. Hay un
escenario, el peor de los escenarios, que es bastante serio, bastante adverso, que
seria el que mencionas, que es que en Estados Unidos no se pongan de acuerdo,
gue Estados Unidos tenga que declarar la moratoria sobre sus obligaciones.

Oscar Mario Beteta: Que se antoja imposible, casi imposible

Ernesto Cordero: Yo creo que es un escenario muy poco probable, yo creo que
no va a llegar la sangre al rio y van a acabar poniéndose de acuerdo. Pero desde
luego, esto lo que nos indica es que en Estados Unidos ya se dieron cuenta de
que traen un proceso de endeudamiento muy, muy fuerte, que tienen que corregir,
que tienen que ajustar, y yo creo que el debate es qué tan gradual sea su ajuste y
qué tan comunicado esta en todos los sectores de la sociedad. Pero yo creo que
es un escenario muy poco probable que se declare la moratoria de la deuda los
Estados Unidos.

Y en Europa creo que ahi si la situacién es un poco mas complicada, Oscar Mario,
porque se trata de ver quién va a pagar los costos de los excesos, si es la
sociedad de los paises emproblemados, si es la poblacién de los paises como
Alemania y Francia que subsidiariamente tendrian que destinar recursos de sus
impuestos para apoyar a los paises en problemas, si son los bancos que prestaron
parte de estos vencimientos que no tienen con qué pagarlos, en fin, quién va a
asumir parte de esos excesos.

Me gustaria mencionar, Oscar Mario, que por eso es muy importante que en
México sigamos manteniendo disciplina en las finanzas publicas, no debilitemos
nuestra base tributaria. Puede resultar muy atractivo y puede sonar para muchos,
una idea atractiva el pretender empezar a quitar impuestos en México, bajar
impuestos en México; hay que recordar que los impuestos significan crecimiento
econémico, significan hospitales, significan carreteras, significan escuelas,
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significa que un estado tenga lo suficiente para generar condiciones de
crecimiento econdmico, de justicia social, de la posibilidad de que las familias,
poco a poco, puedan tener mejores condiciones de vida, Oscar Mario.

Oscar Mario Beteta: Algo que sabemos también no sélo le preocupa sino que se
ocupa el actual Secretario de Hacienda, que es usted, pasando a la parte micro, el
INEGI revela que el 10% de la poblacion mas rica fue la que tuvo la mayor caida
en sus ingresos entre 2008 y 2010, con una baja de casi 18%, y el 10% de los
hogares mas pobres también tuvo una baja en sus ingresos de casi 8%. Todos
estos buenos nameros a nivel macroeconémico ¢Como pueden trasladarse para
disminuir el indice de pobreza en el pais?

Ernesto Cordero: Cabe sefalar que la informacion a la que se refiere INEGI
captura el impacto de la crisis, que tuvo consecuencias muy draméticas, muy
lamentables en todos los mexicanos. Todos los mexicanos perdimos ingreso por la
crisis del 2008 y del 2009 y por eso es tan importante prepararnos para, primero,
evitar que una crisis como esa suceda internamente en México, y eso se puede
asegurar, y lo podemos asegurar, que hemos hecho las cosas bien y que no hay
ningun riesgo interno de que pudiera genera una crisis econémica en Meéxico,
generada dentro de México. Lo que no podemos asegurar es que lo que pasa
fuera de nuestro pais, como fue en el caso de 2008 y 2009, y hacer todo lo posible
porque si eso sucede se puedan mitigar los impactos.

Como lo muestran los datos del INEGI todas las familias en México perdimos
ingreso lo cual es muy lamentable. En el caso de las familias mas ricas fueron las
mas afectadas, porque ahi, en las familias mas ricas del pais, la crisis les pegd
derechito y sin ningn amortiguador, pongadmoslo asi.

En el caso de las familias mas pobres, cuando vimos venir la magnitud de la crisis,
a principios del afilo 2008 se instrumentaron algunos programas de politica publica
para atender, sobre todo a las familias mas pobres. Incrementamos el Programa
Alimentario en 50%; ampliamos el Programa Oportunidades en mas de un millén
de familias, en fin, algunas medidas que ayudaron a mitigar el impacto en las
familias mas pobres y por eso la pérdida del ingreso en las familias mas pobres
fue menor que la pérdida de ingresos en las familias mas ricas del pais, lo cual,
también creo que es una funcion del Estado, ver por los que mas lo necesitan y
poner los programas de politica publica al servicio de las familias que mas lo
necesitan, pero lamentablemente el impacto de la crisis fue tal, como lo muestran
los datos del INEGI, pues todos perdimos ingresos en el periodo del 2008 al 2010.

Oscar Mario Beteta: Bueno, todo esto va a tener que ver con nuevas inversiones,
creacion de empleos y crecimiento de la economia. Hay cifras que se han
publicado dltimamente mucho mas optimistas que las que escuchabamos a
principios de afio, para el sefior Secretario de Hacienda ¢ Cudl es el pronéstico de
crecimiento del PIB para este afio?



Ernesto Cordero: Oscar Mario, nosotros, el prondstico de la Secretaria de
Hacienda siempre han sido de los mas conservadores, lo tenemos en 4.3% para...

Oscar Mario Beteta: 4.3.
Ernesto Cordero: 4.3, todos estan entre cuatro y 5% yo te diria que...

Oscar Mario Beteta: Incluso arriba del cinco algunos, pero eso se me hacia quiza
demasiado optimista.

Ernesto Cordero: Si, hay algunos arriba de cinco, bueno, pues ojala tengan
razon, nosotros seguimos trabajando para que eso suceda, pero yo te diria que
todos estan entre el cuatro y el cinco, alrededor del 4.5%; entonces yo creo que
podemos estar por ahi ojala fuera lo mas alto posible, ojala los del cinco tengan
razon, pero hay que trabajar para eso Oscar Mario, para que asi sea.

Oscar Mario Beteta: ¢Y el prondstico de inflacion sefior Secretario?

Ernesto Cordero: Bueno, en prondstico de inflacion yo creo que vamos a estar
muy en linea con lo que establece el Banco de México, alrededor del 3%, con mas
menos uno por ciento de margen de confianza, y te diria que no hay ninguna duda
en estos momentos. México es el Unico pais emergente, de las grandes, de los
paises emergentes, que se le considera con un gran potencial, como Brasil, como
Corea, como China, como la India, donde no tenemos inflacion, Oscar Mario.

No tenemos sobrecalentamiento en nuestra economia, todavia hay un gran
espacio para mantener una politica monetaria que promueva el crecimiento
econdémico, entonces eso a México también es un atractivo adicional, estan
llegando inversiones importantes por esta condicion porque ven que México hay
una gran estabilidad econdmica, y no so6lo que tuvimos un periodo de crecimiento
importante en el 2010 y lo vamos a tener en el 2011, sino que nuestra economia
no esta sobrecalentada lo cual hace prever que vamos a seguir creciendo a un
muy buen ritmo por algunos afos.

Oscar Mario Beteta: ¢Las tasas de interés piensa que se queden al mismo nivel,
para finales de afio?

Ernesto Cordero: Yo creo que si. Aqui tenemos dos fendmenos encontrados: por
un lado las tasas de interés reflejan la incertidumbre que se estda dando en los
mercados internacionales, pero al mismo tiempo hay otro efecto que juega a favor
de la disminucion de tasas y es precisamente eso, el que si se percibe que la
distribucién de nuestra economia tiene una tasa de inflacion muy a la baja, que
esta corrigiendo la baja de la inflacion en México y eso también ya se esta
reflejando en las tasas de rendimiento, en las tasas de interés sobre todo a largo
plazo.



Entonces yo te diria que si vamos a seguir teniendo tasas de interés bastante
bajas, corrigiendo a la baja por algunos meses mas.

Oscar Mario Beteta: O sea, con el ritmo de 4.5% mas 0 menos.
Ernesto Cordero: Si...
Oscar Mario Beteta;: Mas 0 menos.

Ernesto Cordero: Si, con los mismos niveles que estan ahorita, quiero aclarar
gue me refiero a las tasas que se ven en los mercados, no a la tasa de referencia
del Banco de México, esa la fija el Banco de México y bueno, seremos
respetuosos de lo que decida.

Oscar Mario Beteta: ¢El tipo de cambio lo ve estable para diciembre?

Ernesto Cordero: Yo creo que si Oscar Mario, fijate que aun con toda esta
incertidumbre, esto habla de la fortaleza de nuestra moneda.

Oscar Mario Beteta: Se ha revaluado en los Ultimos dias.

Ernesto Cordero: Se ha revaluado, sube un poco, baja un poco, pero nos hemos
mantenido ahi, nuestra moneda a pesar de que tenemos un sistema de libre
flotaciébn se ha mantenido bastante estable a pesar de toda la incertidumbre que
hay en los mercados internacionales lo cual te habla de que tenemos un sistema
cambiario bastante maduro que el mercado entiende, que todos entendemos y
que bueno, se ha entendido la conviccién del gobierno no intervenirlo, y tenemos
un tipo de cambio bastante estable, yo preveo que siga en estos niveles en los
proximos meses.

Oscar Mario Beteta: Bueno. Estamos bien en inversion extranjera directa, siguen
llegando délares, sobre todo en el sector automotriz, el gobierno sigue invirtiendo
en infraestructura, al parecer el fondo de infraestructura esta operando bien de
acuerdo a lo que sefialaba el Secretario de Comunicaciones y Transportes ¢En
remesas andaremos sobre los 20 mil millones este afio?

Ernesto Cordero: Mira Oscar Mario, la inversion extranjera directa yo creo que va
a estar cerca de 20 mil millones. El tema de las remesas es un tema que hay que
entender ante una nueva realidad, no sé si tuviste oportunidad de ver un articulo
del New York Times de hace algunas semanas, donde menciona que por primera
vez en diez afios se ha detenido el flujo de mexicanos hacia los Estados Unidos;
entonces eso tiene una implicacion en que cada vez menos mexicanos estan
cruzando y también eso hace que disminuyan las remesas que envian hacia
México y, por otro lado, el sector de la construccion, que es donde se empleaban
la mayor parte de nuestros paisanos que trabajaban en Estados Unidos esta muy
desacelerado en Estados Unidos, lo cual hace también que las remesas que
envien no sean las que enviaban en el pasado.



Entonces yo te diria que en esa parte de las remesas yo creo que si vamos a
tener algunas correcciones a la baja en los préximos afos y serdn mucho menores
a las que teniamos hace tres, cuatro afios antes de la crisis.

Oscar Mario Beteta: Y ojala que ésta emigracion sea por nuevas oportunidades
de trabajo en nuestro pais, mas que por otras cosas.

Ernesto Cordero: Si, lo que menciona este prestigiado peridédico estadounidense
es precisamente eso, que las condiciones de vida en México han mejorado, que
se han abierto espacios de trabajo y que poco a poco la economia mexicana ha
empezado a tener un mejor desempenfio en los Ultimos diez afios y gracias a eso el
flujo ha venido disminuyendo, Oscar Mario.

Oscar Mario Beteta: Y por dltimo, sefior Secretario, independientemente de que
usted también ha manifestado su interés por competir por la candidatura de su
partido para la Presidencia de la Republica ¢Va a conducir la negociacion del
paquete presupuestal del préximo afio ante los legisladores?

Ernesto Cordero: Pues veremos, Oscar Mario. Mira, yo estoy trabajando. Como
tu lo sabes, integrar un presupuesto lleva desde el primero de enero de cada afio
hasta que se aprueba, por ahi de noviembre. Hemos vendi6 trabajando en esto ya
por los seis meses anteriores, seguimos muy avanzados en la integracion del
presupuesto, en eso estamos trabajando y como lo he mencionado yo estoy
concentrado en la Secretaria de Hacienda en este momento, ya llegaran los
tiempos legales que establecen que los procesos internos de los partidos
empiezan la primera semana de diciembre, si mal no recuerdo, evidentemente la
convocatoria de cada partido empiezan antes, empiezan en noviembre.

Oscar Mario Beteta: Bueno y los twitteros pues muchas preguntas para usted,
nada mas voy a escoger una que es la que mas se repite, el fantasma del IETU
¢ desaparece o se queda? Sefior Secretario, le preguntan.

Ernesto Cordero: Yo creo que hay que ponerlo en el contexto lo que hemos
venido platicando Oscar Mario, en este momento, el debilitar nuestra finanzas
publicas, el debilitar, pues nuestra capacidad para enfrentar los retos que México
tiene, ya los datos del INEGI son muy contundentes de la pérdida de ingresos que
tuvieron las familias, es por eso fundamental seguir invirtiendo en educacion, en
salud en infraestructura y para eso se necesitan recursos y el IETU es una fuente
muy importante de recursos, junto con el ISR.

En este momento pretender financiar la inversion que llevamos en infraestructura,
inversion y salud quitando el IETU, implicaria endeudarnos y yo creo que esta muy
claro que es una muy mala idea endeudar a un pais como lo estamos viendo en
Europa y en Estados Unidos.



Entonces, yo lo que diria es que el IETU significa la posibilidad de construir mas
carreteras, mas escuelas, mas hospitales, de seguir avanzando, de generar
justicia social en México, Oscar Mario.

Oscar Mario Beteta: Pero, se queda el IETU y también el ISR, mas o menos seria
lo mismo desde hace dos afios ¢No?

Ernesto Cordero: Si, son impuestos complementarios. Yo creo que es muy
importante sefialarlo Oscar Mario, no se paga en dos impuestos, se paga el mayor
y el célculo del IETU arroja una cantidad mayor, pues buenos e paga el IETU, pero
si el calculo arroja que la mayor es el ISR se paga el ISR, no se pagan los dos
impuestos, yo creo que eso es muy importante aclararlo, son impuestos
complementarios, son impuestos de control sobre el ISR que nos permite que
algunas empresas que no estaban pagando lo que debian de ISR, bueno pues el
IETU hace que paguen una cantidad mas cercana a lo que debié haber pagado.

Oscar Mario Beteta: Sefior Secretario, siempre es un gusto platicar con usted y le
envio un saludo muy cordial.

Ernesto Cordero: Gracias, Oscar Mario, te lo agradezco mucho, hasta luego.



