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reses de los préstamos por X. Suelen ser a 

siete u ocho años y conllevan tipos de inte- 

rés de varios puntos porcentuales por enci- 

ma de la referencia para empresas con gra- 

do de inversión. Y, en última instancia, los 

bancos podrían recuperar el dinero si X es 

capaz de cubrir sus obligaciones de intere- 

ses y reembolsar el principal cuando ven- 

zan los préstamos. 

“A cierto precio, podrían venderlo con 

pérdidas, pero con Musk podrían acabar re- 

cibiendo 100 centavos por dólar, si las co- 

sas salen bien”, dijo Kaplan. 

Pero casi dos años después de la adquisi- 

ción por Musk, el negocio de X sigue luchan- 

do por salir del profundo pozo en el que cayó 

bajo su propiedad: el año pasado, la empre- 

sa declaró que su valor había caído más de 

la mitad, hasta unos US$19.000 millones. 

Aunque los datos indican que el uso de la 

aplicación aumentó en medio de la explo- 

sión de noticias políticas de las últimas se- 

manas, no hay pruebas de que eso se esté 

traduciendo en una recuperación significa- 

tiva de los ingresos publicitarios que duran- 

te mucho tiempo sostuvieron los ingresos 

de la compañía, que antes de Musk lucha- 

ba por mantener los beneficios. Musk ha pa- 

sado de decir a los anunciantes que huye- 

ron de la plataforma que “se jodan”, a de- 

mandarlos a ellos y a un grupo comercial 

este mes, alegando que conspiraron ilegal- 

mente para boicotear X. El grupo ha dicho 

que planea rebatir las alegaciones en los tri- 

bunales. 

El servicio de los préstamos no está ayu- 

dando a la salud financiera de X. Incluso an- 

tes de que las tasa de interés dejaran de su- 

bir, Musk comentó que sus pagos anuales de 

intereses rondaban los US$1.500 millones. 

Con la marca de dos años en los préstamos 

de Twitter acercándose rápidamente, los 

bancos no han hecho movimientos para 

venderlos, incluso después de que algunos 

de ellos han marcado el valor de los présta- 

mos por cientos de millones de dólares. 

Las pérdidas en papel de la deuda han 

mermado los beneficios de los bancos, y 

mantener préstamos de alto riesgo directa- 

mente en el balance atrae un mayor escru- 

tinio por parte de los reguladores. A causa 

de Twitter y otros acuerdos colgados, algu- 

nos de los bancos también redujeron la can- 

tidad que prestaban en la provisión de ca- 

pital para las operaciones de financiación de 

fusiones, de acuerdo con algunas de las 

personas al tanto. 

Los préstamos a Twitter, junto con otras 

operaciones colgadas, contribuyeron a mer- 

mar la posición de algunos bancos en lasta- 

blas clasificatorias de la banca de inver- 

sión, una clasificación muy vigilada de su 

cuota de mercado. Las clasificaciones son 

una parte importante de la forma en que los 

bancos se promocionan ante los clientes y 

pueden influir en la remuneración. 

Bank of America y Morgan Stanley ocupa- 

ron los dos primeros puestos en las tablas de 

clasificación de banca de inversión de finan- 

ciamiento apalancado de Estados Unidos en 

2021 y 2022, durante algunos trimestres 

antes de que Musk comprara Twitter, según 

datos de Dealogic. En 2023 y 2024, JPMor- 

gan y Goldman Sachs -que no financiaron 

la operación de Twitter- ocuparon los pri- 

meros puestos. 

Los préstamos colgados también han re- 

cortado la remuneración anual de algunos 

banqueros de inversión. 

En una cena realizada en Nueva York a 

principios del año pasado, se comunicó a los 

principales banqueros deinversión del equi- 

po de fusiones y adquisiciones de Barclays 

que la remuneración de todos los presentes 

se reduciría al menos un 40% con respecto 

al año anterior. El banco tenía varias opera- 

ciones colgadas que perjudicaban sus resul- 

tados, pero X era con mucho la mayor, se- 

gún personas familiarizadas con la situa- 

ción. 

Una vez que los banqueros cobraron sus 

primas del año, unos 50 de los más de 200 

directores ejecutivos de Barclays abandona- 

ron la firma, según estas fuentes. 

Los bancos discutieron a principios de 

este año un posible plan para reestructurar 

el acuerdo en el que Musk podría pagar 

parte de la deuda pendiente de X y los ban- 

cos acordarían reducir los pagos de intere- 

ses, señalaron personas al tanto de este 

asunto. X no siguió adelante con el plan, co- 

mentaron. 

El acuerdo presenta un dilema para los 

bancos. Por un lado, están ansiosos por es- 

tar bien posicionados para trabajar con 

Musk y sus seis empresas, que van desde el 

fabricante de vehículos eléctricos Tesla, 

hasta Neuralink y xAl. Muchos ven la posi- 

ble salida a bolsa de SpaceX, la compañía de 

cohetes de Musk, o de su negocio de satéli- 

tes Starlink, como un acontecimiento gene- 

rador de comisiones que no quieren perder- 

se. 

Pero mientras tanto, algunos de los comen- 

tarios y tuits públicos de Musk les han di- 

ficultado una venta de la deuda, dadas las 

presiones resultantes sobre el negocio. 

En MUFG, la diatriba de Musk contra los 

anunciantes en otoño provocó ansiedad en- 

trelos altos ejecutivos estadounidenses del 

banco, según personas familiarizadas con el 

tema. Poco después de los comentarios de 

Musk, rebajaron la calificación crediticia in- 

terna del banco del préstamo -una señal de 

que no creen que sea fácil recuperar su di- 

nero- y enviaron la deuda a su grupo de si- 

tuaciones especiales y reestructuraciones, 

que normalmente gestiona las deudas de 

empresas en quiebra y con dificultades fi- 

nancieras. 

Un portavoz del banco declaró: “MUFG ha 

mantenido varias conversaciones construc- 

tivas con Musk y su equipo directivo. Pre- 

vemos llegara un resultado positivo con res- 

pecto al reembolso”. WSJ 
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No nos perdamos, es 
otro paradigma 

  

—por CLAUDIO PIZARRO — 

ivimos tiempos donde es 

imposible que las empre- 

sas no incorporen en sus 

procesos de toma de deci- 

siones una visión amplia. 

Una que considere, por una parte, una 

dimensión económica (rentabilidad) y, 
porotra, una dimensión social y ambien- 

tal (impacto). Observamos avances en 
todoel planeta, sin embargo, ya la luz de 

los hechos, muchas veces cuesta avanzar. 

La suspensión del servicio eléctrico 

por varios días, incluso semanas, 

como consecuencia del último tempo- 

ral -por muy excepcional que haya 

sido-es inaceptable cuando de ciuda- 

danos o clientes se trata. Detrás de 

cada corte de energía hay familias y 

personas cuyas expectativas son cada 

vez más altas y, por tanto, exigentes, 

queentienden que pagan por servicios 

públicos. ¿Cómo les explicamos que 

no recibirán el servicio comprometi- 

do por varios días? Difícil entenderlo 

cuando damos por hecho que las em- 

presas hacen todo lo necesario para 

que los efectos sean acotados, consi- 

derando que existe tecnología sufi- 

ciente para anticiparse a estos eventos, 

en particular, la inteligencia artificial. 

Los videos y las fotografías que se vi- 

ralizan sólo exacerban las posiciones 

y la rabia surge, muchas veces con 

justa razón. 

Pareciera que muchas empresas, sus 

dueños y ejecutivos, no comprenden 

que el contexto que enfrentan se rige 

por un paradigma muy distinto al que 

conocíamos hasta hace poco; el que 

cuesta mucho verlo, entenderlo, fijar 

una dirección de cambio para, final- 

mente, actuar. A partir de la irrupción 

y penetración de las redes sociales, 

hace menos de 20 años, la relación en- 

tre los clientes y las empresas cambió 

para siempre. Hoy las compañías se 

relacionan con clientes que conversan 

entre ellos, pudiendo incluso coordi- 

narse para actuar. De esta manera, ejer- 

cen un poder que nunca antes habían 

tenido, organizándose para repudiar 

una marca o una empresa 0, en caso 

contrario, para privilegiar a otra. 

El profesor Eccles recién afirmó: “Co- 

nectar el desempeño financiero de una 

empresa con el ambiental, social y de 

gobernanza sigue siendo crucial” (HBR, 
2024), al referirse a criterios ESG (en- 

vironmental, social y governance); 

mientras que Halpern señalaba hace al- 

gunos días: “La responsabilidad social 

y la rentabilidad financiera se entrela- 

zan de manera indisoluble”, explicitan- 

do que, de no hacerlo así, se pone enja- 

que el modelo económico que conoce- 

mos. Á ellos se suman en los últimos 

años los profesores Gulati, Henderson 

y Mayer, quienes de distintas maneras 

han planteado este concepto: las em- 

presas están para resolver problemas de 

la humanidad y, en ese proceso, gene- 

rar utilidades, causando un impacto 

positivo en la sociedad. Otra forma de 

decirlo es que las empresas persiguen 

un propósito con impacto, sujeto a la 

restricción de generar utilidades. 

Cada vez es más necesario hacer esta 

conexión entre dos mundos quesolían 

estar muy separados. El cambio climá- 

tico, las desigualdades sociales y los 

nudos en la gobernanza empresarial 

están muy presentes, pero si no los re- 

solvemos aquí y ahora, sólo enfrenta- 

remos mayores dificultades. La “licen- 

cia social” que la sociedad entregaa las 

empresas para operar tiene cada día 

mayores exigencias y escrutinio. 

Finalmente, esto no es un problema 

tecnológico ni de recursos, sino que de 

humanidades. Tomemos decisiones po- 

niendo primero a los clientes y ciuda- 

danos, es decir, personas. Solo así logra- 

remos mejores resultados, porque no 

existe mejor empresa que aquella que 

tiene satisfechos a sus clientes. Ya no sir- 

ve un “desde” ni un “mínimo”. Noesto- 

lerable, porque de esa manera el nego- 

cio compromete su sostenibilidad. 
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