ENTREVISTA AL SECRETARIO DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO,
ERNESTO CORDERO ARROYO, POR JOAQUIN LOPEZ DORIGA,
CONDUCTOR DEL PROGRAMA LOPEZ DORIGA, EN EL 103.3 DE FM.

México, D. F., 19 de agosto de 2011.

Joaquin Loépez Doriga: Le aprecio mucho al Secretario de Hacienda, Ernesto
Cordero, que me haya aceptado esta llamada, buenas tardes.

Ernesto Cordero: Qué tal Joaquin, muy buenas tardes.

Joaquin Lépez Ddériga: Bueno, primero el tema era el financiero pero, ¢algun
comentario a este tema del prismo y la deuda de los estados y el financiamiento a
los estados en lo que viene de Ley de Ingresos y Presupuesto de Egresos?

Ernesto Cordero: Me gustaria circunscribirme a lo meramente técnico de este
problema. La parte politica creo que la sociedad de cada estado y los congresos
en cada estado tendran que resolverlo. Técnicamente hay estados que estan en
un serio, en un muy serio problema de endeudamiento. Por ejemplo el estado de
Coahuila, que debe cerca de 33 mil millones de pesos, y que como cualquier
deuda van a tener que enfrentarla y van a tener que pagarla.

Para pagar una deuda de este tamafio no hay mas que de dos: es un ajuste en
gasto, muy importante, o van a tener que subir su recaudacion propia, subir sus
impuestos para poder enfrentar este desajuste en finanzas publicas que tiene. Es
un problema y repito, estoy hablando del punto de vista meramente técnico,
Joaquin, aqui no hay secreto, no hay mala leche.

Nosotros no sobreendeudamos al estado de Coahuila en ese tamafo, yo no tengo
nada que ver con eso y simple y sencillamente ahora tienen un problema. La
Secretaria de Hacienda ayer anuncié que esta poniendo a disposicién de todos los
estados que asi lo requieran un programa para poner en orden sus finanzas
publicas a través de garantias bursatiles, donde con esta garantia van a poder
acceder a la emision de un certificado bursatil, los estados que asi lo requieran y
con la garantia de Banobras lo van a poder acceder a tasas de interés muy
razonables.

Con esto les va a permitir sus vencimientos de corto plazo trasladarlos a largo
plazo, pero lo mas importante de todo esto es que son los estados que quieran
entrar en esto, pues hagan reformas estructurales de fondo en sus finanzas
publicas.

Joaquin Lépez Dériga: Ahora, hasta donde tengo entendido, igual estoy mal,
seguramente, el endeudamiento de los estados tiene que ser aprobado por su
Congreso, en eso no tengo duda pero, ¢es avalado por la Secretaria de
Hacienda?



Ernesto Cordero: Joaquin, el tramite que hacen en la Secretaria de Hacienda es
cuando, efectivamente, su Congreso les autoriza contratar un crédito y este crédito
esta garantizado con participaciones federales, entonces si tienen que venir a la
Secretaria de Hacienda a registrar su crédito y una vez registrado ya pueden ir a
la institucion bancaria y financiera que les va a prestar para procesarlo.

Si el crédito que les fue autorizado por su Congreso local no esta garantizado, o la
fuente de pago no son las participaciones federales, entonces no tienen por qué
pasar a la Secretaria de Hacienda a registrar el crédito.

Entonces nosotros tenemos muy poco en este tema de autorizacién de los
créditos.

Joaquin Lopez Dériga: ¢En el caso de Coahuila?

Ernesto Cordero: En el caso de Coahuila, con participaciones federales tienen
registrado en la Secretaria de Hacienda cerca de 8 mil millones de pesos y el resto
no esté garantizado con participaciones federales, por lo cual no fue registrado en
la Secretaria de Hacienda.

Joaquin Lopez Dériga: O sea, que de estos 33 mil millones de pesos que le
acaba de autorizar el Congreso de endeudamiento, ¢8 mil estarian respaldados
por Hacienda?

Ernesto Cordero: Digamos, lo que le autorizé el Congreso fue endeudarse por 33
mil millones de pesos para poder refinanciar una deuda que ya tienen por la
misma cantidad. Entonces, ellos se han venido endeudando en diferentes plazos
en diferentes tasas con distintos bancos por esa cantidad, Joaquin, y ahora lo que
solicitan es volver a contratar esta cantidad de deuda para poderlo refinanciar.

Entonces, si piensan garantizar o pagar con participaciones federales estos
nuevos 33 mil millones de pesos, pues si van a tener que venir a la Secretaria de
Hacienda a registrarlo.

Joaquin Lépez Dériga: Bien, ese es un tema, el otro. Hoy JP Morgan confirma la
vision de Morgan Stanley de ayer colocando al mundo, de acuerdo a su vision, al
borde de la recesion. Esto estamos viendo que derrumba los mercados y a
nosotros qué, estamos viendo que cada vez hay hacia menos lugares donde
mirar: la eurozona ni asomarse, y Estados Unidos en esta crisis.

Ernesto Cordero: Si Joaquin, efectivamente se esta confirmando que hay una
desaceleracion en Estados Unidos y también en Europa, evidentemente. En
Europa pues no han logrado consolidar la recuperacion econdémica, siguen con
sus problemas y esto se empieza ya a reflejar en las expectativas de crecimiento
que se tienen. En el caso de México, ¢addnde voltear?, bueno, pues muchos
estan volteando hacia Latinoamérica, hacia los mercados emergentes.



Ahora, evidentemente Latinoamérica y los mercados emergentes no pueden
compensar la caida de las economias desarrolladas. Entonces si se estan
ajustando a la baja los prondsticos de crecimiento para el caso de la economia
mexicana, pues los prondsticos estan cerca del 4%, y estan ajustando el 5% que
los traiamos hace unas cuantas semanas al 4%, algunos andan en 3.6, otros
siguen arriba del 4, en 4.1 y se estan ajustando hacia alla.

Los prondsticos para el afio entrante, para el 2012, se han ajustado a la baja de
manera importante, hay algunos que plantean el crecimiento de la economia
mexicana en 2.53, yo creo, en mi opinion, que para el 2012 hay que esperar un
poco, hay que ver cdmo cierra la economia en este segundo semestre para tener
una idea un poco mas clara de como va estar el 2012.

Pero desde luego que para este afio 2011, pues si ya tenemos un impacto en
desaceleracién econdmica, seguimos creciendo pero no tan rapido como lo
teniamos previsto y la economia mexicana va a crecer cerca del 4%.

Joaquin Lopez Dériga: Tengo aqui el reporte del INEGI, el segundo trimestre un
crecimiento del 3.3%, que comparado con el primer trimestre anterior hay una
reduccion del 1.3%.

Ernesto Cordero: Asi es Joaquin, ahi hay una fuerte estacionalidad en el
crecimiento econdmico de México, y siempre al segundo trimestre es un poco mas
débil débil que el crecimiento...

Joaquin Lopez Dériga: ¢ Por la Semana Santa?

Ernesto Cordero: Por la Semana Santa, por las vacaciones, por el verano, por
varias cosas. Entonces comparamos el crecimiento del segundo trimestre de este
afo, con el crecimiento del segundo trimestre del afio pasado, pues se muestra
que tenemos un crecimiento razonable. No hay ninguna sefial de que se esté
desacelerando, al menos en ese indicador, la economia, todavia.

Entonces, hay que entender que hay una gran estacionalidad de los datos del PIB,
entre trimestres, y aun cuando los datos, esto es importante, ain cuando los datos
siguen, algunos datos son muy buenos en la economia mexicana, siguen siendo
muy buenos, yo creo que hay que tomarlos con prudencia y entender que poco a
poco se va a ir ajustando a una desaceleracion que haremos todo lo posible
porque sea lo menor posible, porque sigamos creciendo a la mayor velocidad que
la economia mexicana dé y que en eso estamos trabajando, Joaquin.

Joaquin Lépez Doriga: Bueno estoy viendo la Eurozona, que como region tuvo
un crecimiento del 0.2%, Alemania, la gran locomotora, estoy hablando del
segundo trimestre de este afio, Alemania del 0.1% y Francia, la segunda
economia no crecio.



Ernesto Cordero: Si son datos bastante preocupantes, sobre todo el de
Alemania, que nadie tenia previsto que vinieran tan débiles sus datos y nos estan
poniendo los focos amarillos y yo creo que en Europa ha de haber de ya, de una
vez por todas, tomar las decisiones que tranquilizan a los mercados y que pongan
en Europa en la ruta del crecimiento otra vez.

Va a llevar mucho tiempo, probablemente meses, pero yo creo que si se ve que se
estan tomando las decisiones, pues va a ayudar mucho.

Joaquin Lopez Doriga: Ahora ¢y nosotros qué? Porque yo siempre veo que es
un poco aqui como en el tema de aquél que decia que los perros de rancho los
sueltan para los pleitos y los amarran para las fiestas. Cuando hay un crecimiento
no crecemos tanto en el mundo, pero cuando hay una crisis si nos afecta mucho.

Ernesto Cordero: No, yo te diria que en este momento, por ejemplo, que ha
habido en estas Ultimas semanas una gran volatilidad. México ha sido de los
paises mas estables. Las caidas en nuestro mercado de valores han sido de las
menores, y cuando hay un dia de rebote no rebotamos tanto.

El comportamiento en México ha sido de los menos volatiles tanto en el mercado
de capitales, como en la paridad con el délar—peso. Esto habla también de que se
nos percibe con mucha fortaleza, con buenas variables fundamentales, en orden y
gue en México esta siendo destino, en este momento de algunos recursos que
estan emigrando de otros paises.

La semana pasada, Joaquin, colocamos otro bono a 100 afios, un billon de
dolares; mil millones de ddlares, en esparfiol. Lo cual también te da una idea de
que nos perciben como una economia muy sélida.

Joaquin Lopez Doriga: Bien bueno y yo estoy preocupado basicamente porque
esto es como un tsunami, si, y en el tsunami hasta vamos los edificios altos y
fuertes y solidas, quizas se pueden salvar, pero las casas, como nosotros no hay
defensa posible, si, secretario.

Ernesto Cordero: Y nadie lo ha ocultado, ni lo ha negado, Joaquin y desde el
primer momento hemos planteado que estamos en una situacidbn muy seria, pero
también hay que sefalar que hemos hecho y hemos tomado medidas en los
ultimos meses, en los ultimos dias, en las ultimas horas, para garantizar que los
mercados funcionen bien para tratar de mitigar el impacto de la desaceleracion en
Estados Unidos, y la economia mexicana, también hay que sefalarlo, ha
aguantado bastante bien esta coyuntura tan seria que tiene el mundo.

Y habrd que esperar. También hay que ser prudente en todo esto Joaquin, asi
como nadie puede asegurar que no nos va a pasar nada y nadie lo ha hecho, yo
creo que todo mundo ha apuntado desde el principio por la seriedad y la severidad
del problema que estamos enfrentando, pero también hay que guardar la calma y
esperar y no, digamos, no anunciar la catastrofe hasta que llegue o cuando llegue.
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Porque probablemente no llegue en su momento, probablemente las cosas se
arreglan, probablemente se estabilizan los mercados y retomamos una trayectoria
de crecimiento, no tan rapida como la traiamos, pero si una trayectoria de
crecimiento, ya con mucho mas estabilidad financiera, que nos permita tomar
decisiones de largo plazo.

Joaquin Lopez Dériga: Lo que pasa es que no veo a Europa dispuesto, sobre
todo la sefiora Merkel, son afos electorales, y tampoco veo muy dispuesto a
Obama, quien por cierto se fue de vacaciones, no los veo muy dispuestos a tomar
decisiones financieras importantes o necesarias en aras de la politica.

Ernesto Cordero: Si bueno y eso es lo que yo creo que tiene preocupados a
todos, Joaquin y por eso estamos, por ejemplo en México, echando a andar toda
la herramienta de politica publica que tenemos a nuestro alcance, estamos
analizando un paquete de medidas con el sector privado, que nos permitan
prepararnos mejor a través de la banca de desarrollo, pues hemos anunciado
planes en la Financiera Rural, financiamiento a Pymes, financiamiento a estados,
financiamiento a los productores agropecuarios, para meterle un poco el
acelerador por la parte interna y tratar de balancear todo esto.

Ahora si, cuando se van a poner de acuerdo de nuevo en Europa, cuando
Alemania y Francia, bueno se van a dar cuenta de la seriedad y del problema que
tienen y que va a necesitar mucha generosidad por parte de ellos, para que esto
pueda salir adelante. Entonces yo espero que muy pronto.

Y en la parte de Estados Unidos, bueno pues también. Yo creo que ya se estan
dando cuenta de tanta incertidumbre politica en el Congreso, ya se estan dando
cuenta también que no es sostenible el déficit que traen. Entonces deben de tener
un paquete que ordene el ajuste fiscal de Estados Unidos, a lo mejor estas
vacaciones del presidente Obama le sirven para aclarar un poco la mente y saca
buenas decisiones.

Joaquin Lopez Ddriga: En fin, Secretario, muchisimas gracias, nomas una cosa:
me preocupa un factor, su posible renuncia al cargo de Secretario de Hacienda, en
medio de esta crisis mundial.

Ernesto Cordero: Mira Joaquin, yo te diria que mi salida no es inminente. Yo
estoy asumiendo como siempre lo he hecho en la Secretaria de Hacienda, con
mucha responsabilidad. Para mi esto es mi prioridad, estoy completamente
concentrado en esto y nunca seré un factor que desestabilice las finanzas del
pais.

Joaquin Lopez Dériga: Muchisimas gracias, Secretario.

Ernesto Cordero: Gracias Joaquin.
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