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“Senor Trump, construya el muro, por favor”

Los tuits incendarios de Trump en contra de México son musica para los oidos de Gerardo
Rodriguez, el intrépido gerente de BlackRock.

Por Kenneth Rapoza

Entre los mexicanos, pocos se alegran de las duras criticas que el presidente Trump hace sobre su vecino del sur como
Gerardo Rodriguez, administrador de carteras del Total Emerging Markets Fund de BlackRock.

Desde enero, dicho fondo ha estado sobreponderando significativamente los bonos mexicanos, y la retorica del
presidente y los tuits sobre los “Bad hombres”, y la construccion del muro y la negociacion del TLCAN... todo ello tiende a
hacer caer la moneda mexicana. En enero, durante los primeros dias de gobierno de Trump, el tipo de cambio del peso
contra el ddlar estadounidense alcanz6 su maximo histdrico, en casi 22 pesos por billete verde.

Para Rodriguez, ese momento fue algo similar al fondo tocado por el S&P 500 en marzo de 2009, luego de la crisis
financiera. Rodriguez sabia que era un buen momento para comprarle a México, e instruyo6 a los traders de BlackRock
para que adquirieran bonos denominados en pesos, cuando la mayoria de los inversionistas estaban buscando cobertura.
En ese momento, los bonos del gobierno mexicano pagaban 7.8%, en comparacion con el 2.3% de los bonos
estadounidenses a 10 anos. Esta medida, ademas de una gran adquisiciéon de acciones asiaticas devaluadas, como
Samsung y Alibaba, ha ayudado al Total Emerging Markets Fund a alcanzar un rendimiento total de 10.4% hasta la fecha
y un rendimiento anual promedio de 4.2% a tres anos, liderando su categoria y ganando cinco estrellas entre los fondos
clasificados por Morningstar.

“Todo nuestro anélisis sefialaba a favor de México, en enero; la agresividad de Trump no nos asust6. Cuando hay un gran
movimiento como éste en México... entramos”, dice Rodriguez desde su oficina en Park Avenue en Nueva York, con un
sombrero colorido colgando en la pared. Rodriguez acaba de regresar de un clima de 32 grados en la Ciudad de México,
mientras que ese dia en Nueva York la temperatura era de 12 grados.

“Tienes una ventana: es de ahora hasta el final del afio; después de eso, las cosas comenzaran a intensificarse y tendras
que reevaluar. Habra nuevos temas debido a la politica [nacional]”, dice Rodriguez, agregando que el populismo en
América Latina, hasta hace poco inactivo, podria ir despertado, dado que el ex alcalde de la Ciudad de México, Andrés
Manuel Lopez Obrador, lidera las elecciones del proximo afio.

De acuerdo con Rodriguez, México ha pasado por peores momentos que el de la era Trump. “Realmente no es en lo
primero que pensamos; la seguridad, la corrupcion y la economia son mucho mas importantes”, dice con un marcado
acento mexicano.

Turbulenta politica mexicana

Rodriguez comienza a enlistar las cosas que hacen que México sea confiable para los inversionistas: principalmente, su
proximidad a Estados Unidos, su postura de bienvenida en la industria de la manufactura y el comercio, y las politicas
fiscales y monetarias relativamente conservadoras. éQué le resta confiabilidad? La politica mexicana es turbulenta, pero
la politica econémica no lo es. En enero, cientos de mexicanos salieron a las calles para protestar por los aumentos de los
precios de la gasolina. El describe la escena de tiendas saqueadas, ventanas rotas y manifestantes pidiendo la renuncia
del presidente Enrique Pefia Nieto. El presidente de México es menos popular que Trump, por lo que el gobierno no
puede evitar el estrés politico, pero si tratar de evitar el estrés financiero, insiste Rodriguez.

El sabe de lo que habla: tiene un estatus privilegiado en lo que respecta a las finanzas mexicanas. Originario de Puebla,
un estado con una tasa de pobreza de 64%, Rodriguez, de 44 anos, es hijo de un empresario de la construccion y estudio



en la Universidad de las Américas, en Puebla, donde se especializé en Economia y jugb como ala en el equipo de
basquetbol de la universidad que ganoé el campeonato: Los Aztecas. De la escuela, Rodriguez pas6 directamente a un
puesto de nivel de entrada en la Secretaria de Hacienda, y luego a Stanford, obteniendo una maestria en Ingenieria,
Sistemas Economicos e Investigacion Operativa.

Después de graduarse en 1999, Rodriguez regreso a la Secretaria de Hacienda, bajo el mandato de los presidentes Vicente
Fox y Felipe Caldero6n, llegando, finalmente, a ser subsecretario de Finanzas. Durante su estancia alli, Rodriguez conocio6
intimamente los mercados de capitales mexicanos, porque ayudo a crearlos. De 2005 a 2011, como jefe de
Administracién de la Deuda Publica de México, fue el zar de la curva de rentabilidad de la naciéon. También cre6 una
plataforma en linea, Treasury Direct, similar a la de Estados Unidos, y lanz6 un Fondo Nacional de Infraestructura.

“Estuve en la Secretaria de Hacienda durante la crisis del Tigre Asiatico, en un momento en que acabdbamos de superar
la Crisis del Tequila... y luego, ibam!, es 2008”, recuerda Rodriguez. La Crisis del Tequila se refiere a la devaluacion de la
moneda mexicana en diciembre de 1994, que provoco hiperinflacion y fuga de capitales. En ese momento, México se
enfrentd al incumplimiento de sus deudas en dolares, y el FMI, con la ayuda del Departamento del Tesoro de Estados
Unidos, gast6 40,000 millones de doélares (mdd) en rescatar al pais.

“Nos convertimos en el caso de ejemplo del FMI”, dice. “Nada de eso se comparo con lo de 2008”.

Ahi es cuando el mundo comenz6 a desmoronarse. En la Ciudad de México, mientras Wall Street implosionaba,
Rodriguez y otros en la Secretaria de Hacienda revisaban sus balances como bombas de tiempo, “y no encontramos
nada”, dice. Hasta que Rodriguez se dio cuenta de que las empresas mexicanas se habian endeudado con préstamos en
dolares. Las empresas necesitaban més pesos para pagar deudas en dolares. Fue la Gran Recesion, con un doloroso
recordatorio de la crisis del peso.

“Gastamos 25,000 mdd en diferentes formas para estabilizar la situacion, porque pensamos: No hay manera de que
nadie nos financie. Fue algo intenso”, dice sacudiendo la cabeza, con una expresion de “nunca mas” en el rostro.

Gracias al buen historial de México, que pagob sus deudas por las crisis de los afios 90, se aprobé otra linea de crédito del
FMI durante la reunién del G20 de 2009, en Londres. “Tenemos una linea de crédito de 47,000 mdd. Hasta entonces,
pensamos que estdbamos entrando en otra gran crisis financiera”, dice. En las noticias, se destaco que el peso repunto, de
15 pesos por dolar, a cerca de 13 pesos por billete verde.

El peso se fortalece
Segtin Rodriguez, el peso se fortalece rapidamente con las buenas noticias. El predice que sucedera otra vez.

En 2013, Rodriguez fue reclutado por la firma BlackRock, apenas un afio después de encabezar la celebracion de la
Cumbre del G20 en la Ciudad de México. Durante la reuniéon, Rodriguez lidero el esfuerzo por aumentar los fondos del
FMI en més de 450,000 mdd. A pesar de su decisién de mudarse al pais vecino del norte, Rodriguez contintia siendo
considerado el potencial sucesor de Agustin Carstens, actual gobernador del Banco Central de México (Banxico).

En su nuevo cargo como administrador del fondo de 370 mdd de BlackRock, Gerardo Rodriguez ha extendido sus
inversiones en todo el mundo, empleando una estrategia de valor contrario. El fondo tiene, actualmente, su mayor
exposicion a acciones en China y Taiwan y esta sobreponderado en las acciones de tecnologia y telecomunicaciones.
Desde el punto de vista monetario, va largo en el real brasileno, asi como el baht tailandés y la lira turca. En cuanto a los
bonos, sus tres principales participaciones son México, Sudafrica e Indonesia, que rinden alrededor de 7%. El fondo esta
apalancado 140% en el lado de renta fija para ayudar a limitar la volatilidad en las acciones. En 2016, el fondo obtuvo
13.2%, superando a su categoria (que estaba en 8.47%) y al resto de los fondos.

En diciembre, Fitch bajo la perspectiva crediticia de México, de “estable” a “negativa”, en medio de un alza de tasas de
interés por parte de su banco central. El peso se ha fortalecido recientemente y esta en 18.80, y Rodriguez ha aligerado
sus posiciones alli.

“El gran misterio para México ha sido Trump, pero pronto la politica local tomara el centro del escenario”, asegura. “Pero
hay un fuerte escenario fundamental en el pais”. ¢Y si Lopez Obrador llega al poder y el peso vuelve a la paridad de 22
por dblar? Rodriguez aconseja: “Compra, definitivamente compra”.



