ENTREVISTA AL SECRETARIO DE HACIENDA, ERNESTO CORDERO
ARROYO, PARA EL PROGRAMA FORMULA FINANCIERA, EN EL 103.3 DE
FM

México D.F., 02 de agosto de 2011

Maricarmen Cortés: Y ya tenemos en la linea al Secretario de Hacienda, Ernesto
Cordero, Ernesto, como estas, muy buenas noches.

Ernesto Cordero: Hola Maricarmen, muy buenas noches, a tus érdenes.

Maricarmen Cortés: A ver, queremos tocar varios temas contigo, tu decides si
empezamos con esta ley de la deuda de Estados Unidos, que no les gust6 a los
mercados y qué implicaciones tendrd en Meéxico, o sobre los resultados en
empleo, tu dime con cual empezamos, cual te gusta mas.

Ernesto Cordero: Pues con lo que quieran.

Maricarmen Cortés: Bueno, vamonos con lo local. Las cifras de empleo, un poco
como las de la pobreza, con claroscuros, porque si bien llegamos a un nimero
récord en afiliados al IMSS, la creacién de empleos es todavia insuficiente y hoy
se decia la meta para fin de afio son 600 mil que implicaria, si esto es cierto, 200
mil menos que el afio pasado. A ver si nos platicas un poco por favor.

Ernesto Cordero: Si, Maricarmen, Mira, yo creo que hay que ponerlo en el
contexto de la situacion economica mundial, una situacion en Estados Unidos muy
complicada donde Estados Unidos claramente esta desacelerado, donde Europa
no acaba de resolver sus problemas, al revés, cada vez siguen metidos en
problemas, hay mucha incertidumbre, hay mucha volatilidad y yo creo que es,
como lo dices, son claroscuros.

La buena noticia es que México a pesar de esto muestra fortaleza, nuestra
economia sigue creciendo, seguimos generando empleos a muy buen ritmo,
generamos este mes 43 mil nuevos empleos que suman 425 mil en lo que va del
afo y en el acumulado histérico pasamos los 15 millones que es la cifra més alta.

¢, Qué son todos los que necesitamos? Lamentablemente no, necesitamos generar
mas empleos, pero dada la situacion estructural de nuestra economia y dado el
contexto internacional, yo creo que el que México tenga expectativas de crecer al
4.3%, yo creo que son buenas, y hay que ajustar ahora con mucho mayor
velocidad nuestra economia, ojald salga la reforma laboral, ojala salgan las
reformas estructurales que estan en el Congreso.

Y nosotros seguiremos trabajando para depender menos de lo que sucede en
Estados Unidos, yo creo que se ha hecho un esfuerzo importante, y que a pesar
de un entorno tan complicado y con tanta incertidumbre, repito, México siga
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mostrando buenos nimeros creo que es algo que hay que reconocer, entendiendo
qgue todavia falta mucho, no somos autocomplacientes, pero dentro del contexto
son buenas noticias.

Marco Antonio Mares: Ernesto, platicanos en cuanto al contexto internacional, ya
que hacias un poco referencia a él, el fantasma de la recesion, del estancamiento
econdmico en Estados Unidos hoy esta asustando mucho a los inversionistas, se
reflejo en el comportamiento de los estados que tuvieron una drastica caida el dia
de hoy. Hasta donde yo sé que el blindaje que tiene nuestro pais tiene sus limites,
pero tu dinos cuéles son esos limites, por favor.

Ernesto Cordero: Si Marco. Mira, creo que ya en este momento no hay ninguna
economia que pueda asegurar que esta blindada ante un choque adverso en el
exterior, yo creo que quedd demostrado que estamos todos interconectados por
vias financieras, por vias comerciales, en fin, ya la interconexién es demasiado en
un mundo globalizado.

Entonces, nadie puede asegurar estar completamente blindado. Lo que si
podemos asegurar, son dos cosas: Uno, que México no va a generar una crisis, 0
No se va a generar una crisis interna en México como consecuencia de un mal
manejo econdémico en México; no tenemos ninguna debilidad estructural, entonces
YO creo que eso si se puede asegurar.

Y la otra es que si bien no podemos evitar que algun otro pais, Estados Unidos o
Europa se metan en problemas, de menos si tomar todas las medidas pues para
tratar de mitigar esos posibles efectos en caso de que sucedan.

¢, Qué hemos hecho en los ultimos meses? Acumular reservas internacionales que
le dan una gran solidez a nuestra moneda; hemos refinanciado nuestros
vencimientos de deuda por los proximos dos afios de manera que no tengamos
que salir en situaciones muy adversas a enfrentar los mercados internacionales en
estos dos afios que vienen; tenemos cubierto el precio del petréleo; tenemos un
fondo de construccion e infraestructura para desastres naturales; hemos
fortalecido nuestro mercado interno; estamos fortaleciendo a las PyMES; los datos
ahi van; hemos diversificado nuestras exportaciones para no depender tanto de
Estados Unidos, en fin, que se ha hecho todo lo que esta al alcance para de
alguna manera estar lo mejor, lo mejor blindados.

Ahora ¢ Cuales son los limites de esto’ Bueno, yo creo que hay que hablar con
mucha claridad, yo creo que si no se hubiera llegado a un acuerdo en Estados
Unidos con respecto al techo de la deuda hubiera sido una situacion donde no
habria manera de evitar que todo el mundo cayera en una posible recesion,
afortunadamente no sucedié eso, afortunadamente se pudieron poner de acuerdo,
pero esto no es el fin de la historia, queda claro que Estados Unidos tiene una
debilidad estructural muy fuerte de finanzas publicas que van a tener que ajustar el
gasto de manera muy importante, probablemente tengan que subir impuestos.



Y todo eso genera un ambiente de desaceleracibn econdémica. Creo que no
estamos cerca de una recesion econOmica afortunadamente, lo que si es que,
Estados Unidos va a crecer a un mucho menor ritmo del que se tenia previsto al
inicio del afo.

Maricarmen Cortes: Se habla mucho de las posibilidades de que Estados Unidos
le bajen la deuda, hoy Fitch la mantiene sin cambio, la mantiene todavia en AAA,
hasta donde yo sé todavia Moody’s y Standard & Poors no han dicho... no se han
pronunciado. En el caso eventual de que bajaran la deuda ¢Qué implicaciones
tendria esto para México? ¢ Subirian las tasas de interés de inmediato alla y aqui?
¢, Qué pasaria?

Ernesto Cordero: Mira Maricarmen, yo creo que independientemente de lo que
suceda con la calificacion de la deuda con Estados Unidos ya quedd, o es claro
que tiene una debilidad estructural muy fuerte y que tienen que corregirlo. A mi, la
verdad no me sorprenderia que le bajaran la calificacion de deuda a Estados
Unidos pero de alguna manera los mercados, independientemente de que se la
bajen o no, ya estan descontando todo esto.

Ya estan descontando de que van a tener que hacer un programa de ajuste
importante que se va a reflejar en un incremento entre 10, 50 puntos base de la
tasa de interés que paga Estados Unidos, que pagan los bonos del Tesoro de
Estados Unidos, por lo cual las tasas de todo el mundo también van a tener alguna
presion a incrementarse en todos los plazos.

En términos de lo que sucede en México, vamos a suplir toda esta incertidumbre,
esa volatilidad, yo creo que va a ser temporal en término de los mercados
financieros, desde luego las monedas y las paridades cambiarias en todo el
mundo se van a ver afectadas ante este incremento en las tasas en los Estados
Unidos.

Pero mira, yo te diria que en términos de un impacto muy fuerte no lo veo en ese
sentido, lo veo en términos de que el crecimiento econémico de mediano plazo de
los Estados Unidos si se va a ver afectado, probablemente sea menor al que se
tenia previsto y eso va a afectar, desde luego, el nivel de crecimiento de todas las
economias del mundo, en particular la mexicana.

Entonces este es el momento de prestarle mucha atencion, las reformas
estructurales que estan pendientes, a afinar nuestra economia, a valorar la
disciplina con la que se han conducido las finanzas publicas en los ultimos afios,
entender que gracias a esto México sigue creciendo, sigue generando empleo, no
ponerlo en riesgo bajo ninguna circunstancia, hacer un ejercicio de gasto lo mas
efectivo posible.

Los muchos o pocos recursos que tengamos hay que emplearlos en aquellos
programas que generen crecimiento econdmico, que generen empleo, aquellos
gue estan destinados al gasto social, pues aquellos programas que efectivamente
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protejan a las familias mas vulnerables. En fin, yo creo que es un reto para todos y
hay que actuar con mucha prudencia.

Marco Antonio Mares: Ernesto Cordero, sabemos que estas de viaje, que no te
puedes quedar Una pregunta rapida. En este escenario en el que anticipas que
ante la eventual elevacion de las tasas de interés en Estados Unidos pudieran
verse afectadas las monedas en el mundo ¢ Crees posible una devaluacion brusca
del peso mexicano ante esa incertidumbre, ante esa volatilidad internacional?

Ernesto Cordero: No, de ninguna manera, Marco, yo creo que, pues yo creo que
habra probablemente algunas presiones a la depreciaciéon de nuestra moneda,
pero desde luego que no va a ser ni drastico ni abrupto ni nada importante. Yo
creo gue va a seguir con la misma volatilidad que ha presentado la paridad en las
dltimas meses y semanas, que hay veces que se aprecia, hay veces que se
deprecia un poco, pero de ninguna manera yo Creo preveo que va a Sser un
movimiento brusco ni algo que desestabilice los mercados.

Maricarmen Cortes: Finalmente ¢Ta si presentas el presupuesto el 8 de
septiembre?

Ernesto Cordero: Pues estoy trabajando en eso, Maricarmen, lo estamos
integrando como todos los afios, ti sabes que es un proceso que lleva varios
meses, la integracion del paquete econémico...

Maricarmen Cortes: No, es que se dice que a lo mejor te vas antes.

Ernesto Cordero: Yo creo que estaremos listos para presentarlo.

Maricarmen Cortes: Gracias, muchisimas gracias Ernesto Cordero, Secretario de
Hacienda, muchisimas gracias.

Marco Antonio Mares: Gracias Ernesto.

Ernesto Cordero: Gracias, les mando un abrazo.
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