
Fernando Alonso se sube
a Ferrari y cambia de banco
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R áting inadecuado. Los bancos afirmaban que sus CDO
eran seguros porque tenían un ráting triple A. Algunas
(¿muchas?) de las empresas con problemas, como AIG

oLehmanBrothers, teníanbuenosrátingenelmomentodesu
crisis. Es evidente que los ráting eran inadecuados y que las
agencias de ráting no cumplieron su función. Moraleja: publi-
car la metodología de calificación para que sea transparente y
replicable por terceros (sin sorpresas). Y, sobre todo, eliminar
el conflicto de interés: la empresa calificada no debería ser la
quepaguealaagenciadecalificación.

Labonanzanodurasiempre.Moraleja:enlostiemposdeva-
cas gordas hay que hacer provisiones para la crisis que vendrá.
La provisión para un producto determinado debe ser mayor
cuando su rentabilidad, y por consiguiente su riesgo, también
losean,aunquenolopercibamosasíenelmomentodelaventa.

Incentivoserróneos.Elsistemaactualdebonusalientaelbe-
neficio a corto plazo y, por tanto, la venta de productos muy
rentables,perotambiéndealtoriesgo.Moraleja:vincularelbo-
nus a los beneficios a largo plazo. Y también, asignar provisio-
nes en función del margen del producto para reducir así el be-
neficioacorto(yporendeelbonus).

Financiación inadecuada. La mayor parte de los problemas
deliquidezdemuchasinstitucionessedebióasufuertedepen-
dencia del mercado de capitales y del interbancario. Moraleja:
seguir el ejemplo de los bancos españoles, cuyos depósitos cu-
bren el 50% de sus activos, mientras que en otros, como Citi,
apenascubrían10%.

Capital insuficiente. Lehman Brothers tenía un capital del
3% de los activos totales. Eso significaba que una caída del 3%
delvalordelosactivos,algoquepodíaocurrirfácilmente,lede-
jaría sin capital. La moraleja salta a la vista. El capital debe ser
equivalentealacaídaprevistadelosactivosenañosmalos.

Esclavos del precio de la acción. Maximizar el precio de la
acción en el corto plazo no debería ser el principal objetivo de
ninguna empresa, bancos incluidos. Sé que muchos conside-
ran esto una auténtica herejía. Moraleja: la psicología del mer-
cado cambia con frecuencia y de forma abrupta, por lo que ‘el
mercado’ no es buen consejero. Los directivos deberían cen-
trarse en los resultados a largo plazo de la empresa y esperar
queelmercadotermineporreconocerlos.

Estas lecciones no son difíciles de aplicar. El resultado será
un sistema financiero más seguro… pero ciertamente menos
rentable.Recuerde,riesgoyrentabilidadsiemprevandelama-
no.

Eduardo Martínez Abascal

MAÑANA SE HARÁ OFICIAL EL FICHAJE DEL PILOTO ASTURIANO POR PARTE DE LA‘SCUDERIA’, MIENTRAS ING
DIRECT EXPLOTA LOS ÚLTIMOS MESES DE PATROCINIO DEL ESPAÑOL,AL QUE SANTANDER ESPERA CON ANHELO.

L.Junco.Madrid
Unanóminademásde20mi-
llones de euros bien merece
un último esfuerzo por parte
de las grandes entidades fi-
nancieras de la Fórmula 1.
Mañana, Ferrari hará oficial
el fichaje de Fernando Alon-
so, que compartirá boxes con
el brasileño Felipe Massa a
partir de 2010, coincidiendo
con la llegada de Santander
como uno de los principales
patrocinadores del equipo
italiano.

El acuerdo del banco que
preside Emilio Botín con la
Scuderia, anunciado el pasa-
do 10 de septiembre, asciende
a alrededor de 40 millones de
euros por temporada durante
los próximos cinco años, el
tiempo que previsiblemente
permanecerá Alonso a bordo
del cavalino rampante. A par-
tir de 2013, el contrato será
prorrogable por otros dos
años, a razón de más de 20
millonesdeeurosanuales(se-
gún Marca), menos de lo que
ganaba Kimi Raikkonen, que
podríaregresaraMcLaren.

Unpiloto,dosentidades
Pero, por ahora, Alonso tiene
su nomina domiciliada, por lo
menos en España, en ING Di-
rect, que se mantiene como
patrocinador personal del as-
turiano hasta el 31 de diciem-
bre. De hecho, a pesar del
abandono de ING de la com-

petición el pasado jueves, la
división española acaba de
lanzar una nueva campaña de
márketing para promocionar
laaperturadesusoficinascon
Alonso como gancho. La enti-
dad holandesa anunció su de-
finitiva y anticipada salida del
equipo Renault, al igual que
Mutua Madrileña, en el Gran
Premio de Singapur, lo que
obligaba a la escudería a qui-
tar los logos de los coches, bo-
xes y pilotos. Pero no les dio
tiempo a descoser la enseña
de la entidad de los monos de
mecánicos e ingenieros en el
que supuso el primer podio
delatemporadaparaRenault.
Además,INGmantienelapu-
blicidad de vallas contratadas

en 14 de los 18 grandes pre-
mios,entrelosqueseencuen-
tra la próxima prueba de Ja-
pón.

En el acuerdo entre el gru-
po holandés y Renault se esti-
puló que ninguna otra enti-
dad financiera podía aparecer
ligada al equipo galo. Sin em-
bargo, queda por saber si, tras
la ruptura del contrato, esta
cláusula será aplicable tam-
bién para el patrocinio perso-
naldeAlonsooSantanderpo-
drá comenzar a explotar la
imagen del asturiano en Fe-
rrari a partir de noviembre. El
banco, que aún permanece en
McLaren, ya ha lanzado una
campaña publicitaria como
bancooficialdeFerrari.

Miércoles, 30 de septiembre de 2009

Lecciones de la crisis
financiera
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La entidad que preside Emilio Botín es, a través de Universia, patrocinador personal de Alonso. / Elena Ramón
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● Santander desembolsa 40
millones de euros anuales
para lucir su imagen en Ferrari
por cinco años.

● ING,que abandonó Renault
el pasado jueves, invertía 60
millones en la escudería.

● Alonso contará con un
sueldo que podría superar los
25 millones de euros.
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