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Creada en 1982 y con 10.200 
empleados, la estadouniden-
se Copart es líder mundial de 
subastas online de vehículos 
siniestrados, con operaciones 
en EEUU y otros diez países, 
incluido España. En las su-
bastas de Copart, los compra-
dores de vehículos son com-
pañías de desguace, talleres 
de reparaciones, vendedores 
de coches usados, exportado-
res y el público en general. La 

mayoría de coches –el 83% de 
los totales en 2023– se ven-
den por cuenta de compañías 
de seguros y suelen ser vehí-
culos implicados en un acci-
dente o en una catástrofe na-
tural.  

La tecnología ProQuote de 
Copart permite a las asegura-
doras tomar mejores decisio-
nes sobre qué coches liquidar 
y cuáles reparar. El resto de 
los clientes son bancos, finan-

cieras, organizaciones benéfi-
cas, operadores de flotas, con-
cesionarios, empresas de al-
quiler de vehículos y particu-
lares. La compañía juega así 
un papel muy importante en 
la reutilización y reciclado de 
vehículos, piezas y materias 
primas en distintas partes del 
mundo.  

Copart  cuenta con 250 
centros y tiene más de 
265.000 vehículos disponi-

bles online diariamente. En el 
primer semestre hasta el 31 
de enero, el grupo tuvo ingre-
sos de 2.041 millones de dóla-
res (+10,3%), beneficio opera-
tivo de 775 millones (+14,5%) 
y atribuido de 658 millones 
(+22%).  

La compañía capitaliza en 
Bolsa 52.700 millones de dó-
lares y la cotización está en 
máximos, tras subir un 42% 
en los últimos doce meses

Copart crece sin parar
DE COMPRAS POR EL MUNDO  Por Joaquín Tamames

A ndrew Golden, di-
rector financiero del 
fondo de dotaciones 

de la Universidad de Prince-
ton, va a jubilarse después 
de tres décadas en el cargo. 
En el momento de su mar-
cha, la inversión de la uni-
versidad en capital riesgo ha 
aumentado hasta el 40%. 

Esta cifra supera el objeti-
vo del 30% fijado por Prin-
ceton. El salto se produce 
justo cuando los amos del 
universo se esfuerzan para 
devolver efectivo a los so-
cios ante la caída de las OPV 
y las fusiones y adquisicio-
nes. Golden se lamentaba de 
la situación en una entrevis-
ta con FT en la que califica-
ba el momento actual como 
“el peor entorno de la histo-
ria” para los defensores de 
los mercados privados. 

Estas dificultades coinci-
den con el repunte de los 
mercados cotizados desde 
principios del año pasado. 
En el ejercicio fiscal que 
concluyó en junio de 2023, 
el fondo de dotaciones de 
Princeton arrojó un rendi-
miento negativo del 1,7%, lo 
que dejó su valor en 34.000 
millones de dólares (32.000 
millones de euros). 

 Durante los últimos 25 
años, las universidades pri-
vadas de la élite han seguido 
el “modelo de Yale”, desti-
nando grandes cantidades 
de dinero a inversiones al-
ternativas poco líquidas, 
con gran éxito (Golden pro-
cedía de Yale). 

Pero las universidades pú-
blicas que apuestan por la in-
versión en los mercados coti-
zados han triunfado en los 
últimos tiempos. La Univer-
sidad de California en San 
Diego, por ejemplo, obtuvo 
un destacado rendimiento 
del 11% en el ejercicio fiscal 
2023 gracias a su asignación 
de casi un 33% al S&P 500. 

La esclerosis del capital 
riesgo marcará el final del 
mandato de Golden. Sin 
embargo, su compromiso 
duradero con las inversio-
nes alternativas ha hecho a 
Princeton fabulosamente 
rica. Es posible que su suce-
sor tenga que tomar decisio-
nes difíciles a medida que 
los mercados privados 
muestran una saturación 
cada vez mayor y los gesto-
res buscan cada vez más 
maximizar las comisiones 
en lugar del rendimiento. 

Si se mide por estudiante 
a tiempo completo, los 4 mi-
llones de dólares de Prince-
ton la convierten en la uni-
versidad más rica de EEUU. 
Su objetivo es destinar entre 
el 4% y el 6% de su fondo de 
dotaciones cada año a gas-
tos operativos. Cuando no 
se alcanza esa cifra, su saldo 
disminuye. 

A finales de los años 90, 
Princeton destinaba sólo el 
25% a capital riesgo y bienes 
inmuebles. Su objetivo aho-
ra es del 48%. Incluso si se 
tiene en cuenta el tropiezo 
de 2023, el fondo de dota-
ciones de Princeton ha ofre-
cido un rendimiento anual 
medio del 10,8% en la últi-
ma década, muy por delante 
de sus referentes. 

Dado que este tipo de fon-
dos tienen horizontes a lar-
go plazo, las diferencias 
compuestas de uno o dos 
puntos porcentuales cada 
año a lo largo de una genera-
ción tienen enormes conse-
cuencias. 

Hasta ahora, los activos 
privados sólo estaban al al-
cance de instituciones con 
mucho dinero como Prince-
ton con acceso a los mejores 
gestores. Pero estos gestores 
buscan cada vez más nuevas 
fuentes de crecimiento, co-
mo los inversores minoristas 
y los pensionistas. 

Las universidades tam-
bién se enfrentan a la pre-
sión de incluir imperativos 
sociales en su toma de deci-
siones (Princeton, por ejem-
plo, ya no invierte en petro-
leras y gasistas cotizadas). 
En conjunto, obtener un ele-
vado rendimiento constante 
parece un examen difícil. 

 
Página 48 / Princeton tropieza con 

el capital riesgo

El test universitario 
del capital riesgo

LEX COLUMN

D
re

am
st

im
e

Entrada a la Universidad de 
Princeton.

El bitcoin afronta el ‘halving’ 
con una corrección del 15%
LOS EXPERTOS LLAMAN A LA CALMA/ Históricamente la criptomoneda se depreciaba  
justo antes de un nuevo recorte del beneficio por minado para luego subir fuerte.

Andrés Stumpf. Madrid 
El bitcoin ha frenado su im-
pulso. Desde que marcara 
máximos históricos por enci-
ma de los 73.700 dólares a 
principios de marzo, la cripto-
moneda ha cedido posiciones 
sufriendo una corrección de 
más del 15% que le ha llevado 
de vuelta a los 62.800. Pese al 
ajuste, que por momentos le 
llevó a los 61.000 dólares, los 
expertos llaman a la calma. 

“Es habitual ver algunas 
ventas antes de la reducción a 
la mitad [el beneficio a los mi-
neros se reduce] ya que los 
mineros, inversores y comer-
ciantes se preparan”, asegura 
Simon Peters, analista exper-
to en criptoactivos de eToro. 

Hasta la fecha, los movi-
mientos registrados en el bit-
coin y en el resto de criptomo-
nedas que se mueven con él se 
corresponden con una co-
rrección sana. Todos los ojos 
están puestos en el halving, el 
proceso que se da cuando el 
beneficio por minar nuevos 
bloques se reduce a la mitad, 
lo que implica que los mine-
ros reciben un 50% menos de 
monedas digitales por verifi-
car las transacciones y hace 
más escaso al activo, elevando 
su valor. 

“Lo que experimentamos 
es una fase típica de los proce-
sos de halving de bitcoin, el 
único patrón que se ha repeti-
do de forma recurrente en es-
te activo. Ahora nos encontra-
mos en lo que se conoce como 
retroceso prehalving”, asegu-
ran desde Bitget. 

Históricamente, cada hal-
ving ha llegado tras un rally 
que, a pocos días o semanas 

de que se produzca el fenó-
meno, se convierte en una co-
rrección. Según los expertos, 
dada la volatilidad inherente 
de las criptomonedas, mien-
tras este retroceso no siga ga-
nando intensidad y supere ni-
veles de caída de entre el 25% 
y el 30% la corrección se pue-
de seguir calificando como 
normal. La recompensa exce-
de con creces los descensos 
registrados hasta la fecha a 
ojos de estas mismas fuentes. 

Históricamente, cada hal-
ving ha provocado, después 
de unos primeros momentos 
de volatilidad inicial, fortísi-

mas subidas que se han movi-
do incluso por encima de la 
cota del 600%.  

El consenso del mercado, 
aunque celebra este fenóme-
no y lo ve clave para que el bit-
coin pueda prolongar sus su-
bidas, espera una revaloriza-
ción bastante menor en esta 
ocasión tras el halving simple-
mente porque el valor total de 
mercado de la criptomoneda, 
por encima ya de los 1,5 billo-
nes, es mucho mayor que en 
el pasado. En cualquier caso, 
la mayoría de los pronósticos 
sitúan el precio del bitcoin 
por encima de los 100.000 dó-
lares. Eso sí, si los parámetros 
habituales del halving se cum-
plen, una vez que se produzca 
la reducción de la recompen-
sa a los mineros el precio del 
bitcoin permanecerá estanca-
do durante un tiempo que 
puede alargarse incluso me-

ses. Después, se estima que se 
producirá una subida parabó-
lica que, al menos según lo 
ocurrido en ocasiones ante-
riores, le llevaría a marcar 
nuevos máximos. 

En el seno de las criptomo-
nedas, sin embargo, se ha pro-
ducido un cambio estructu-
ral. La aprobación de los ETF 
sobre bitcoin ha permitido la 
entrada masiva de inversión 
institucional. Este nuevo per-
fil inversor ha amplificado el 
potencial del bitcoin, pero 
también augura una mayor 
estabilidad que podría afectar 
a las expectativas tras el hal-
ving, tanto al alza como a la 
baja. “Los ciclos de bitcoin de 
auge y caída de los precios, 
llevados por la especulación 
minorista podrían estar lle-
gando a su fin”, dice Javier 
Pastor, Responsable de OTC 
de Bit2Me.
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La llegada del 
inversor institucional 
puede cambiar las 
dinámicas que 
rodean al minado
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