ENTREVISTA AL SECRETARIO DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO,
ERNESTO CORDERO ARROYO, POR EZRA SHABOT, CONDUCTOR DE LA
EMISION VESPERTINA DE MVS NOTICIAS, EN EL 102.5 DE FM.

México, D. F., 10 de agosto de 2011.

Ezra Shabot: Tenemos en la linea y le agradezco mucho que nos tome la llamada
al Secretario de Hacienda, Ernesto Cordero. Secretario, ¢cOmo estas?, buenas
tardes.

Ernesto Cordero: Qué tal, Ezra, muy buenas tardes.

Ezra Shabot: Hace un par de dias platichAbamos de la colocacion de otros bonos,
¢qué es lo que estd manejando el Gobierno en esa estrategia de esta colocacion
de bonos que tiene una gran aceptacion?

Ernesto Cordero: Es parte de esta estrategia del blindaje financiero de la
economia mexicana. Lo que estamos haciendo es colocar deuda de mucho mayor
largo plazo, a una tasa menor y con eso pre pagar deuda que teniamos, que tiene
vencimientos de corto plazo y que pagan una deuda mas elevada por el momento
en gque se contrajo.

Entonces hoy salimos, colocamos 1 billon de dolares, 1 mil millones de délares a
100 afos, es decir, es la segunda vez que hacemos una colocacién de este
tamafo a 100 afios, y vamos a pagar una tasa de interés de cerca de 5.96%. Con
esto vamos a pre pagar alguna deuda que teniamos contraida con anterioridad,
que pagaba tasa de 8, 9%, que tenia vencimiento de corto plazo, en fin, que
estamos mejorando el perfil de deuda.

Aqui hay dos cosas a destacar: una, que esto nos ayuda, esto le da una mayor
fortaleza a la economia mexicana, porque cada vez nuestros vencimientos son de
mucho mas largo plazo; y segundo, que en una momento de tanta incertidumbre,
de tanta turbulencia, de tanta preocupacién, México se ve como un muy buen
lugar donde los inversionistas en todo el mundo siguen metiendo su dinero en
México, nos prestan a 100 afios, a una tasa muy baja, yo creo que esa es una
sefial muy buena.

Ezra Shabot: En el caso de que esta colocacion... ¢esta colocacion ya se puso,
ya fue absorbida por el mercado?

Ernesto Cordero: Si ya, absolutamente Ezra, ya esta cerrada, pensabamos el dia
de hoy en la mafiana que podriamos colocar nada mas 500 millones de délares,
pero hubo una gran aceptacion y colocamos lo doble, 1 mil millones de délares.



Ezra Shabot: Ahora, a partir de estos blindajes que se estdn manejando,
podriamos pensar que los movimientos que se dan en estos dias, con respecto a
tipos de cambio, uno ve brincar el tipo de cambio, de los 12.20 a los 12.50 y luego
regresar a los 12.10; si este manejo del tipo de cambio se sostiene, no estariamos
entrando, 0 sea, con estos niveles, ¢no podriamos entrar en un problema de
inflacion derivada de esta devaluacion que estaria quiza por encima de lo que el
mercado realmente plantea?

Ernesto Cordero: Sin duda puede haber alguna preocupacion de un incremento
en la inflacion por una depreciacion del tipo de cambio. Pero adn con estos
movimientos, nuestro tipo de cambio se encuentra en niveles muy razonables,
comparado con lo que era nuestro tipo de cambio antes de la crisis y después de
la crisis.

Nuestro tipo de cambio ha fluctuado entre 11.50 y 12.50, prevemos que ahi va a
estar la fluctuacién, pero sigue siendo una fluctuacibn muy moderada, una de las
fluctuaciones en el tema de moneda menores en el mundo, y si bien,
evidentemente tiene un impacto en la inflacion, va a ser un impacto muy
controlado, un impacto muy acotado, seguimos en el rango, en el objetivo del
Banco de México, que es alrededor de 3% con mas menos uno.

Entonces, aun con estos efectos de deprecacién de nuestra moneda, no esta en
riesgo el objetivo de inflacion del Banco de México.

Ezra Shabot: En todo caso estas colocaciones que se estan realizando podrian
todavia aumentarse ¢ Todavia habria cierta deuda a corto plazo que pudiese ser
vista por los mercados como todavia muy cara?

Ernesto Cordero: Colocamos deuda hace algunos afios pagando tasas de
interes...

Ezra Shabot: Del ocho.

Ernesto Cordero: ...de 8.77, de 7.85, entonces creo que todavia hay oportunidad
de mejorar el perfil de deuda. Con esta colocacion nosotros no tenemos que salir a
los mercados de deuda en todo lo que resta del 2011, en todo lo que resta del
2012 y como hasta mediados, tres cuartos del afio 2013, lo cual es una muy
buena sefial, si salimos a los mercados como hoy, donde vemos que hay una
buena oportunidad, donde hay una buena oportunidad de entrar a los mercados
volveremos a entrar, pero no tenemos ninguna necesidad de hacerlo, lo cual es
muy bueno.

Ezra Shabot: Estos movimientos, Secretario, que se estan realizando en estos
dias de subidas, caidas, bajadas, bolsa, es algo que no podria generar una
situacion que pudiésemos pensar, repitiese el modelo de caida econémica que
vimos hace un par de afos.



Ernesto Cordero: Lo que esto refleja en los mercados es una gran incertidumbre,
una preocupacion de lo que esta pasando en Estados Unidos y en Europa, que no
acaba de definirse el ajuste fiscal que tiene que hacerse, no se acaba de tomar la
decisiéon, no hay claridad y certeza de que el ajuste fiscal va a ser suficiente para
de nuevo recuperar la sustentabilidad fiscal de los paises.

Entonces lo que refleja es esto, y mientras no se resuelva esto de fondo, los
mercados van a seguir fluctuando de manera intermitente, habra buenos dias,
pero habré otros dias malos y lamentablemente no quiero decir que nos vayamos
acostumbrando, yo creo que es dificil decirlo, pero si hay una gran probabilidad de
gue estos dias se sigan repitiendo, en tanto no se resuelva de manera definitiva su
problema de sustentabilidad que tienen Europa y en Estados Unidos.

Ezra Shabot: Finalmente Secretario, Ernesto Cordero, cuando el dia de hoy
Banco de México habla de reduccion en el nivel de crecimiento en la perspectiva
de crecimiento, esa linea con lo que Hacienda plante6 hace unos dias.

Ernesto Cordero: Si, si, si, el Banco de México anuncié que su rango de
crecimiento econdémico esta entre 3.8 y 4.8%, el prondstico de la Secretaria de
Hacienda es de 4.3%, 0 sea que estamos en el rango del prondstico del Banco de
México.

Nosotros estamos esperando que se estabilice un poquito la situacién, que se
asienten las aguas para volver a hacer nuestros modelos de prondstico ya con un
poco mas de informacidén mas clara, mas precisa, mas actualizada de lo que va a
pasar en Estados Unidos. Y veremos cdmo, qué resultado obtenemos, y bueno,
dependiendo de la actualizacion, pues se informara con oportunidad.

Pero en este momento el prondstico de 4.3, nos sentimos comodos con él, esta en
linea con lo que anuncid el Banco de México el dia de hoy, esta en linea con lo
que muchas de las corredurias estan anunciando, entonces por el momento nos
sentimos comodos con él.

Ezra Shabot: Para el presupuesto 2012, habra también que tomar en cuenta
estas variables, no sé si ya se esta trabajando en eso.

Ernesto Cordero: Si, desde luego, como sabes, Ezra, el presupuesto se integra
desde principio del afio, desde el 1° de enero de cada afio, empieza la integracion
del presupuesto, es un trabajo muy complejo, muy laborioso y hemos estado, ya
vamos muy avanzados. Evidentemente, esta situacion, que mas allda de esta
incertidumbre, esta volatilidad financiera, lo que si nos esta diciendo es que las
economias van a crecer mas lento, no todas, incluida la mexicana.

Y bueno, habra que hacer los ajustes correspondientes en el tema del precio del
petroleo, que teniamos previsto originalmente, en fin, que hay que ajustar algunos
parametros del presupuesto para que sean mas realistas con lo que esta, con lo
gue estamos viendo.



Entonces si... no quiero decir que estamos volviendo a empezar, porque no es
asi, pero si estamos revisando los parametros que habiamos considerado
originalmente.

Ezra Shabot: Perfecto, Ernesto Cordero, Secretario de Hacienda, muchisimas
gracias por estos minutos.

Ernesto Cordero: Gracias Ezra, a tus ordenes.
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