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“subprime”. También hay

perdedores. Unos cuarenta

fondos han declarado pérdidas

por diez mil. Entre los más

conocidos, los fondos de Bearn

Stern, Sowood, Cheyne Finance

LLC, Wharton AM/Y2k Finance,

AIG, DB ABS. Pese a las

pérdidas abultadas los gestores

alternativos de fondos parecen

haber salido mejor parados

hasta ahora que los bancos de

inversión.

La crisis llevado a preguntar-

se a algunos si estamos en

vísperas de una “gran muerte”

darviniana en la que los grandes

dinosaurios de la finanzas deben

dejar paso a las nuevas

especies florecientes como los

hedge fund, los fondos de alto

riesgo. Como en el mundo

natural, el tamaño no lo es todo

para sobrevivir en el mundo

financiero. El mundo de los

financieras españolas han

marcado récord de beneficios.

Superarán los 33.400 millones

de euros, en pesetas más de 5,5

billones. Pese a ello este año

será recordado como el año de

las “subprime”, el de las

hipotecas de alto riesgo, el de la

burbuja del crédito estructurado,

el de la ligereza con la que se

han realizado muchas operacio-

nes y el de la incertidumbre

generada en el inversor

particular.

Las grandes entidades

financieras dejan 2007 muy

afectadas, algunas incluso con

heridas muy graves, por tener

que asumir amortizaciones

multimillonarias, reducir los

beneficios, rebajar el dividendo e

incluso eliminarlos y despedir a

miles de trabajadores. 2007 es el

año de las dudas sobre cómo las

dificultades de empresas y

particulares para disponer de

liquidez pueden afectar al

crecimiento de la economía de

EE UU y de la economía

mundial.

Es cierto que pese a los

ingentes niveles de pérdidas

estimados parecía tratarse de

una crisis sin víctimas. Muchos

fondos de alto riesgo han

conseguido buenos resultados.

No pensarán lo mismo, que no

ha habido víctimas, los presiden-

tes y consejeros delegados que

han tenido que abandonar

instituciones como CitiGroup o

Merrill Lynch.

Recientemente el diario Les
Echos recogía una información

l 2007 ha sido el quinto

año consecutivo en el

que las entidades

de la banca suiza Pictet & Cie,

según la cual pese a que la

OCDE estima que el coste de

las hipotecas basura costará

entre 300.000 y 400.000 euros,

la suma de beneficios de

algunos fondos europeos

alcanzan 30.000 millones en

2007. El responsable de la

estrategia de Pictet, Yves
Bonzon, recordaba que en toda

crisis hay ganadores. Recordaba

el caso de Soros. Dueño del

fondo de inversión Quantum,

hizo tambalearse a la libra en el

famoso miércoles negro, el 16

de septiembre de 1992. Pero él

obtuvo unos beneficios de 1.000

millones de dólares con su

intervención. En poco más de 15

años los beneficios por la

especulación financiera se han

multiplicado por treinta. Los

fondos han declarado beneficios

de 30.000 millones con las

EEEEE
fondos de alto riesgo ha pasado

de 400 a 9.760 en quince años.

Según un estudio del pasado

mes de octubre de McKinsey al

que hacíamos ya referencia en el

número precedente de BANCA
15, “ The New Power Brokers,

how oil, Asia, hedge funds and

private equity are shaping global

capital markets ”, los fondos de

alto riesgo, con 1.700.000

millones de dólares bajo su

gestión que alcanzarán 3,5

billones de dólares en 2012, se

han convertido en uno de los

cuatro nuevos pesos pesados de

las finanzas mundiales junto a

los petrodólares, los bancos

centrales de Asia, a reseñar un

país en especial: China, y los

fondos de capital riesgo.

Según el citado estudio

elaborado por McKinsey, los

fondos de alto riesgo han jugado

un papel positivo para proveer de

liquidez los mercados y hacer

más eficaz los mismos,

catalizador de la innovación

financiera. Pese a los riesgos

asumidos su efecto ha sido muy

positivo. Cuentan además con

gran capacidad para detectar

anomalías. En cambio, su

crecimiento y su efecto levadura

para aumentar las inversiones

podría ser un desestabilizador

del sistema financiero, del que

acabamos de conocer la primera

experiencia.

El fin del dinero fácil en el

recién terminado 2007 obligará a

los fondos especulativos a

ofrecer una mayor transparencia

si no quieren resultar ser los

falsos vencedores de la crisis de

las “subprime”, las hipotecas

basura.

2007, el año de las hipotecas basura

EL COSTE DE LAS "SUBPRIME"
COSTARÁ ENTRE 300.000 Y 400.000
EUROS, SEGÚN PICTET & CIE

2007, el año de las hipotecas basura

EL COSTE DE LAS "SUBPRIME"
COSTARÁ ENTRE 300.000 Y 400.000
EUROS, SEGÚN PICTET & CIE

c-hervas.p65 26/12/2007, 20:3542



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.3
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages false
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends false
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize false
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Remove
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
    /Arial-Black
    /Arial-BoldItalicMT
    /Arial-BoldMT
    /Arial-ItalicMT
    /ArialMT
    /ArialMTBlack
    /ArialNarrow
    /ArialNarrow-Bold
    /ArialNarrow-BoldItalic
    /ArialNarrow-Italic
    /Palatino-Bold
    /Palatino-BoldItalic
    /Palatino-Italic
    /PalatinoLinotype-Bold
    /PalatinoLinotype-BoldItalic
    /PalatinoLinotype-Italic
    /PalatinoLinotype-Roman
    /Palatino-Roman
    /TimesNewRomB
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /DownsampleColorImages false
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages false
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /DownsampleGrayImages false
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages false
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /DownsampleMonoImages false
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (None)
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /Unknown

  /Description <<
    /FRA <>
    /ENU (Use these settings to create PDF documents with higher image resolution for improved printing quality. The PDF documents can be opened with Acrobat and Reader 5.0 and later.)
    /JPN <FEFF3053306e8a2d5b9a306f30019ad889e350cf5ea6753b50cf3092542b308000200050004400460020658766f830924f5c62103059308b3068304d306b4f7f75283057307e30593002537052376642306e753b8cea3092670059279650306b4fdd306430533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103057305f00200050004400460020658766f8306f0020004100630072006f0062006100740020304a30883073002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d30678868793a3067304d307e30593002>
    /DEU <>
    /PTB <>
    /DAN <>
    /NLD <>
    /SUO <>
    /ITA <>
    /NOR <>
    /SVE <>
    /KOR <FEFFd5a5c0c1b41c0020c778c1c40020d488c9c8c7440020c5bbae300020c704d5740020ace0d574c0c1b3c4c7580020c774bbf8c9c0b97c0020c0acc6a9d558c5ec00200050004400460020bb38c11cb97c0020b9ccb4e4b824ba740020c7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c2edc2dcc624002e0020c7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020b9ccb4e000200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe7f6e521b5efa76840020005000440046002065876863ff0c5c065305542b66f49ad8768456fe50cf52068fa87387ff0c4ee563d09ad8625353708d2891cf30028be5002000500044004600206587686353ef4ee54f7f752800200020004100630072006f00620061007400204e0e002000520065006100640065007200200035002e00300020548c66f49ad87248672c62535f003002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d5b9a5efa7acb76840020005000440046002065874ef65305542b8f039ad876845f7150cf89e367905ea6ff0c4fbf65bc63d066075217537054c18cea3002005000440046002065874ef653ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000520065006100640065007200200035002e0030002053ca66f465b07248672c4f86958b555f3002>
    /ESP <>
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [595.000 842.000]
>> setpagedevice


