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México, D. F., 19 de septiembre de 2011

Carlos Loret de Mola: Esta en la linea el Secretario de Hacienda, José Antonio
Meade, muy buenas tardes, gracias por tomarnos la llamada.

José Antonio Meade: Carlos, me da mucho gusto hacerlo, como siempre estoy a
tus ordenes.

Carlos Loret de Mola: ¢(Como estan las aguas?, de pronto vemos el délar a
12.37, las bolsas que han estado cayendo, ¢como estan las aguas?, ¢hay nervio?

José Antonio Meade: Creo que hay fuertes incertidumbres sobre todo en la parte
internacional pues los temas en Europa estdn complicados, coOmo se vaya a
resolver, cOmo se vaya a encauzar las dificultades de finanzas publicas por las
gue esta atravesando Grecia, han generado incertidumbre. Y esa incertidumbre se
refleja en mercados accionarios y en mercados cambiarios también en el mundo.

Pero el mercado mexicano, en donde hay que recordar, pues la flotacion del tipo
de cambio es libre, esta funcionando con normalidad. Es un mercado liquido, es
un mercado profundo, es un mercado grande y bueno, es un mercado donde el
dolar flota libremente.

Carlos Loret de Mola: ¢El hecho de que hoy haya bajado Standard & Poor’s la
calificacion a lItalia preocupa?, o sea, ¢ preocupa también una posible quiebra de
Italia?, ¢ cémo va el tema Espafa que también ha estado sobre la mesa?

José Antonio Meade: Ahi hay una diferencia cualitativa, yo creo Carlos,
importante respecto a lo que pasé en el 2008, que es un tema que tenemos que
tener presente ahora que discutimos nuestro paquete econdmico. La vez pasada,
en el 2008 lo que preocupaba era sobre todo el balance de los bancos, habia
mucha incertidumbre, no quedaba claro cudl era el riesgo y contraparte que
estaba enfrentando.

Hoy tienes un problema en las finanzas publicas de los paises, eso tiene ventajas
y desventajas pero una muy clara es que por lo menos sabemos cual es el
problema, lo tenemos enfrente, lo podemos diagnosticar, lo podemos evaluar
diario. Si hay incertidumbre pero vemos a las autoridades europeas preocupadas,
ocupadas y pensamos que faltara poco para que empecemos a tener mas claridad
de como se va a enfrentar y como se va a resolver.



Pero si tenemos en frente, y eso hay que tenerlo claro, un mercado internacional
en donde hay incertidumbre, en donde hay riesgos, en donde hay volatilidad.

Carlos Loret de Mola: El délar a 12.37, el comun mexicano es que cuando vemos
que sube el ddlar, ¢no?, nuestro conocimiento comun es que hay problemas y que
nos va a llevar la trampa, ¢ es el caso?

José Antonio Meade: No, yo creo que no Carlos y te doy también algun matiz, y
por eso es importante referir las diferencias cualitativas entre lo que veiamos en el
2008 y lo que vemos ahora en el 2010. En el 2008 veiamos un problema incluso
de funcionamiento en los mercados. El mercado del peso empez6 a tener, incluso
problemas: se volvid muy delgado, tenia poco volumen y el peso lleg6 a estar en
15.40.

Hoy no estamos viendo esas condiciones, estamos viendo que el mercado
funciona, que el mercado efectivamente manda sefales, que se ajusta pero se ha
venido ajustando hacia arriba y hacia debajo de manera ordenada. Hace un afio,
el tipo de cambio estaba también mas 0 menos en estos niveles, se ajusto luego a
la baja, entonces es normal.

Carlos Loret de Mola: O sea, no hay de qué preocuparse.

José Antonio Meade: Hay que ver al mercado funcionando. Si hay elementos y
se estudiaron de fuera; si, México esta inscrito en una dindmica internacional
complicada, pero la situacion en México es una situacion robusta de finanzas
publicas sanas, de sistema financiero sano, no hay sorpresas en los mercados de
coberturas, no hay sorpresas en el mundo... la deuda corporativa. Entonces la
situacion de México, en México se hace la tarea, para en este contexto de
incertidumbre, mandar sefiales de certidumbre.

Carlos Loret de Mola: Dije 12.37, pero en realidad es 13.27, 0 sea, es mas de 13.
José Antonio Meade: Es correcto.

Carlos Loret de Mola: 13 pesos en lo que esté cotizandose el dblar y eso siempre
genera nerviosismo en el gran publico mexicano.

José Antonio Meade: Que insisto, Carlos, hace un afio estaba en ese nivel.
Carlos Loret de Mola: Y no paso nada.

José Antonio Meade: Y el mercado ha seguido funcionando, y si es un mercado
que responde a estos elementos de incertidumbre y lo que nos toca a nosotros es

en ese contexto mandar sefiales de responsabilidad y de certidumbre como
hemos venido haciendo afio con afio, no nada mas ahorita.



Carlos Loret de Mola: ¢Nos va a hacer lo que el viento a Juarez, esta crisis
internacional?

José Antonio Meade: Yo creo que hay que estar muy pendientes; creo que
México es un pais importante, es un pais globalizado, es un pais que participa
activamente en los mercados y que como resultado de eso, es afectado también
por lo que pasa en los mercado fuera, hoy lo que tenemos en México...

Carlos Loret de Mola: Ahora, ¢qué tanto?

José Antonio Meade: ...es una situacion en donde, por un lado nuestras
exportaciones siguen creciendo y lo han seguido haciendo, incluso por arriba de lo
gue crece el mercado norteamericano, que es nuestro principal socio, crece
también en el resto del mundo, distinto a Estados Unidos, se genera empleo, con
ese empleo que se estad generando se incrementa la confianza y vemos también
crecimiento por la via de mayor inversién y de mayor consumo.

Entonces nuestro crecimiento hasta ahorita sigue siendo un crecimiento
balanceado, en donde México con cargo a mayor competitividad, gana terreno en
los mercados internacionales y con cargo a generacién de empleo y confianza,
esta también viéndose inversién y consumo, pero que México es un actor también
de los mercados internacionales y no podra aislarse de lo que ahi suceda.

Insisto, con muchos elementos de certidumbre, con mucha luz en finanzas
publicas, con un sistema financiero robusto y hoy México es un pais que respecto
a lo que estamos viendo afuera, esta en muy buenas condiciones.

Carlos Loret de Mola: Ahora, tenia mas o menos estas mismas condiciones de
fortaleza interna, por lo menos eso nos decian las autoridades en la crisis de hace
3 aflos y pego durisimo, ¢se va a repetir?

José Antonio Meade: Hay que ver qué es lo que pasa afuera, no vemos un
escenario de ese tipo ahorita, la verdad es que todas las variables que hoy
tenemos enfrente son variables que se perciben ordenadas, que se perciben
robustas y que se perciben soélidas.

Carlos Loret de Mola: ¢Qué pasa si truena Grecia?, ¢qué le pasa a México, si
Grecia truena?

José Antonio Meade: Depende, depende un poco de qué manera, yo creo que
hay que estar atentos, yo creo que es muy temprano para saber, pero insisto, al
dia de hoy México es un pais que tiene condiciones muy diferentes a las que se
observan en el resto del mundo, que son condiciones que hay que preservar y que
hay que cuidar.

Carlos Loret de Mola: Ahora, estan calculando ustedes un ddlar por debajo de 13
pesos para el proximo afio como promedio, ¢no?, en el paquete econémico.



José Antonio Meade: Asi es, en el paquete econdémico, si.

Carlos Loret de Mola: ¢Como pueden calcular si ya estamos en 13.27?, 0 sea,
prevén que el dolar vaya a bajar el proximo afio, 0 van a ajustarle la estimacion
de...

José Antonio Meade: Es un tema que hay que revisar, el paquete econdémico se
manda con la informacion mas reciente disponible previa a su envio, esa
informacién que tenia de los consensos de mercado hacia el mes de agosto,
distinto el tipo de cambio ya sali6 una nueva encuesta de los diferentes analistas
tanto mexicanos, como extranjeros y los parametros de la caratula siguen estando
en linea, falta por lo menos un mes para que la ley de ingresos se apruebe y sera
un mes de informacién valiosa reciente, que vaya recogiendo todos los
acontecimientos para ver qué ajustes haya que hacerle a la caratula....

Carlos Loret de Mola: Hacienda estaria por revisar, estaria...

José Antonio Meade: Si, claro, si lo hemos hecho todos los afios, en el 2008 un
poco los mercados se descompusieron después de la crisis de Leman que fue en
septiembre, el paguete se mandd justo antes y se aprobd después y sufrid en
consecuencia ajustes en la caratula. Nosotros sentimos y trabajaremos de la mano
del Congreso para ir revisando, como se hace todos los afos, esas variables y
que nuestra caratula, nuestras variables, reflejen la mejor informacion disponible
en el mercado.

Carlos Loret de Mola: ¢Hay margen para desaparecer el IETU, como propone el
PRI?

José Antonio Meade: Nosotros sentimos que el IETU ha funcionado bastante
bien. La Secretaria de Hacienda elabor6 un muy buen estudio con datos muy
interesantes y presentd al Congreso en julio, en el que se ve que el IETU cumplié
con las expectativas que se tenian cuando se cre0, fortalecio la recaudacion. De
hecho el calculo que aparece en ese estudio es que en el 2011 la recaudacién que
explicaba directa e indirectamente el IETU por la via de un mejor control del
Impuesto Sobre la Renta era de 108 mil millones de pesos, se calculaba cuando
se aprobod la reforma que para ese afio estariamos nosotros recibiendo 111 mil
entonces desde el punto de vista de recaudacion funciond bien.

Estamos viendo un proceso de inversion muy importante sobre todo en bienes y
equipos y material productivo, lo que quiere decir que no ha desalentado tampoco
inversion, no desalentd empleo, no se tradujo en mayor inflacion, ha ayudado a
que se reparta de forma mas equitativa la recaudacion y por todo ello pensamos
gue este no es un buen momento para debilitar nuestro marco de ingresos
publicos.

Carlos Loret de Mola: ¢ Es un buen impuesto para ustedes?



José Antonio Meade: Si, nosotros sentimos que ha funcionado bien, que ha
cumplido con sus expectativas, ciertamente es un tema que habra que seguir
revisando, pero en este contexto y en medio de este marco de incertidumbre, si
sentimos nosotros que no es momento de debilitar nuestro marco de finanzas
publicas.

Carlos Loret de Mola: ¢Qué tanta presion representa el sistema de pensiones en
términos de aumento del gasto del gobierno, o sea estamos en un problema grave
por el sistema de pensiones?

José Antonio Meade: Te diria que si hay un incremento en el gasto vinculado al
pago de pensiones, pero somos probablemente el pais de la OCDE que ha
enfrentado su problematica pensionaria de mejor manera, ya se habia hecho
tiempo... perdon.

Carlos Loret de Mola: ¢Estamos en riesgo de colapso del sistema de pensiones
como ha pasado en otros paises?

José Antonio Meade: Al revés, yo te diria que si nos comparamos con la OCDE
somos uno de los paises que primero resolvido su problema pensionario en el
sector privado, esa reforma se aprobd, entr6 en vigor desde 1997, en esta
administracién se aprobé la reforma a la Ley del ISSSTE, se resolvié un problema
de solvencia muy importante, y se ha venido ademas corrigiendo el sistema
pensionario de la CFE, del IMSS no ya como derechohabiente sino el IMSS como
patrén y yo te diria que en el mundo pocos paises van tan adelantados en la
administracion y en la solucién estructural de su presion pensionaria como México,
México hoy esta en una muy buena situacion de finanzas publicas en el mediano y
largo plazo con cargo a las reformas que se han hecho en las ultimas
administraciones, notablemente en ésta.

Carlos Loret de Mola: Es decir, no hay peligro de pensiones.

José Antonio Meade: No.

Carlos Loret de Mola: Y por ultimo de volada Secretario de Hacienda, José
Antonio Meade ¢vamos a echar mano, va a echar mano México de este crédito
del Fondo Monetario Internacional, el préstamo de la linea de crédito?

José Antonio Meade: Linea de crédito contingente.

Carlos Loret de Mola: Si.

José Antonio Meade: No. México tiene hoy una fortaleza importante tanto en
reservas como ante la posibilidad de accesar frente a una dificultad a esta linea de

crédito contingente, pero no estamos ni con mucho en una situacion en donde eso
parezca cercano.



Carlos Loret de Mola: Escucho muy optimista al Secretario de Hacienda frente a
un pesimismo internacional.

José Antonio Meade: Bueno no, en la Secretaria reconocemos que hay un
entorno internacional complicado, reconocemos que frente a ese entorno lo que
toca hacer en México es ser cauto, ser responsable, ser cuidadosos, pero lo que
también es cierto es que las cifras hoy en México estan evolucionando de manera
favorable.

Carlos Loret de Mola: Secretario muchisimas gracias por estos minutos y buenas
tardes.

José Antonio Meade: Gracias Carlos, buenas tardes.
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