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El año pasado, justo antes de 
que cerrara la fusión tecnológica 
más importante en la historia, se 
le preguntó a Michael Dell qué 
sentiría al despertarse con una 
deuda de casi 50 mil millones de 
dólares. Su respuesta: “En Texas 
todo lo hacemos más grande”.

Ahora, los costos de Dell so-
bre esa deuda están a punto de 
volverse más grandes.

La reforma fiscal que acaba 
de ser firmada en ley limitará 
cuánto interés pueden deducir 
las compañías sobre las deudas 
que pagan. Con el cambio, Dell 
Technologies Inc. no podrá de-
ducir una gran parte de los alre-
dedor de 2 mil millones dólares 
que paga en interés anual sobre 
su deuda, y esa cuenta fiscal se 
podría elevar aún más dentro de 
unos años.

Un representante de Dell 
apunta que la compañía aún 
está analizando el impacto de 
la reforma. 

El trato de la compañía para 
adquirir EMC Corp., dirigido a 
establecer una tienda única de 
informática vendida a negocios, 
fue forjado bajo la suposición de 
que el gasto de intereses sobre 
la deuda de Dell permanecería 
deducible, reveló una persona 
familiarizada con la cuestión.

Otras compañías fuertemen-
te endeudadas con ratings cre-
diticios especulativos también 
enfrentan la posibilidad de que 
sea gravada una buena parte de 
su pago de intereses. 

La deducción total de intere-
ses tenía mucho tiempo de hacer 
que los préstamos fueran más 
atractivos para las compañías 
cuando necesitaban dinero, en 
lugar de reunir capital a través 
de la venta de acciones. Algu-
nos observadores afirman que 
el cambio podría ayudar a que 
sean más seguras las compañías, 
si las aleja de mayor deuda.

Tenet Healthcare Corp., que 
tiene casi 15 mil millones de 
dólares en deuda, anunció el 
martes que prevé que el lími-
te de la reforma fiscal sobre la 

John Jurgensen

Cuando Ben Goldthwaite no 
está en clases, el estudiante de 
segundo año de preparatoria, de 
16 años, por lo general alterna en-
tre YouTube, Instagram, Twitch, 
Netflix y otras distracciones bajo 
demanda. Sin embargo, un nue-
vo pasatiempo lo ha hecho ape-
garse a un horario.

Una noche reciente, Ben ter-
minó pronto una junta con un 
maestro para unirse a una do-
cena de chicos, todos armados 
con iPhones, para jugar HQ Tri-
via, un programa de concurso 
en línea transmitido dos veces 
al día con premios en efectivo.

En un retroceso a los días 
cuando las cadenas de televi-
sión populares ataban a los te-
levidentes a sus televisores, HQ 
Trivia ha enganchado a cientos 
de miles de fans a que hagan 
clic en la app para iPhones a las 
15:00 y las 21:00 horas. El do-
mingo por la noche, el concur-
so atrajo a 680 mil jugadores, 
contra los 440 mil una semana 
antes, su récord anterior.

Algunas oficinas quedan en 
silencio mientras los empleados 
se juntan para jugar durante la 
sesión de la tarde. En la noche, 
familias usan sus conocimientos 
colectivamente. Quinne Myers, 
de 29 años, del barrio neoyorqui-
no de Brooklyn, destacó que su 
novio una vez hizo pausa en un 
momento romántico a las 20:59 
horas para ver HQ Trivia.

Un mundo en el que todo se 
consume bajo demanda sufre el 
ataque de un oxímoron: el inter-
net basado en eventos.

“No sería popular si sim-
plemente pudieras jugar 
cuando quisieras”, dijo Ben, 
quien asiste a un internado en 

El esfuerzo de Boeing 
Co. por comprar 

a Embraer SA enca-
ja con uno de los objeti-
vos que el director ejecu-
tivo Dennis Muilenburg 
ha establecido para el gi-
gante aeroespacial: crear 
igualdad de condiciones 
en el negocio de los avio-
nes comerciales de pasa-
jeros. Algunos analistas 
dijeron que las posibi-
lidades de una adquisi-
ción total eran escasas 
y que una expansión de 
la coinversión existen-
te entre las empresas era 
más probable. Comprar 
al fabricante brasileño 
daría a Boeing paridad 
con su rival, Airbus SE.

u UnitedHealth Group 
Inc. está lanzando una 
oferta de compra de ac-
ciones para adquirir a 
una prestadora de ser-
vicios médicos y asegu-
radora sudamericana al 
tiempo que busca cre-
cimiento en el extranje-
ro. UnitedHealth dijo que 
quiere comprar a Ban-
médica SA en 1.7 millo-
nes de millones de pesos 
chilenos (alrededor de 
2.74 mil millones de dó-
lares). Los dos accionis-
tas mayoritarios de Ban-
médica aceptaron vender 
su propiedad combinada 
del 57%.

u El fabricante de artí-
culos de cocina Lifetime 
Brands Inc. aceptó com-
prar al negocio de artí-
culos de cocina Filament 
Brands en un trato por 
efectivo y acciones va-
luado en 313 millones de 
dólares, con base en el 
precio de cierre de las ac-
ciones de Lifetime el jue-
ves. Después de la tran-
sacción, los accionistas de 
Filament serán propieta-
rios del 27% de Lifetime, 
que comercializa sus pro-
ductos bajo marcas como 
Farberware y KitchenAid.

u Los ciberataques di-
rigidos a sistemas de vi-
deojuegos se han vuelto 
una desagradable tradi-
ción de fines de diciem-
bre. En el 2014, hackers 
lanzaron ataques el Día 
de Navidad que causaron 
apagones en el servicio 
de PlayStation Network 
de Sony Corp. y de Xbox 
Live de Microsoft Corp. 
En videos en YouTube y 
redes sociales, atacan-
tes potenciales amenaza-
ron hacer lo mismo en el 
2015 y 2016.

u Roche Holding AG ha 
aceptado comprar a la 
compañía estadouniden-
se de terapias de cáncer 
Ignyta Inc. en 1.7 mil mi-
llones de dólares, el paso 
más reciente del fabri-
cante suizo de medica-
mentos para apuntalar 
su cartera de oncología 
al tiempo que su trata-
miento más vendido en-
frenta competencia ge-
nérica. Se anticipa que el 
trato, que ha sido apro-
bado de forma unáni-
me por los consejos de 
ambas compañías, sea 
cerrado en la primera 
mitad del 2018. Los me-
dicamentos para cáncer 
tienen mucho tiempo de 
impulsar el crecimiento 
de Roche.
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Disciplina HQ Trivia a la ‘generación bajo demanda’

La industria de las bebidas está 
retrasada en su meta por reducir 
las calorías que consumen los es-
tadounidenses, aunque las ventas 
de refrescos siguen bajando, las 
personas consumen más bebidas 
de refill y té endulzado.

Se rezagan  
en la meta

Impacta reforma fiscal de EU 
a empresas sobreendeudadas

del premio. Un premio típico es 
de mil 500 dólares, que puede 
ser ganado por un solo jugador 
o dividido entre cientos.

Robert Youshock, de 18 años, 
estudiante de primer año en la 
Universidad de Colorado, en 
Boulder, señaló que casi todo lo 
demás en su teléfono inteligente 
puede ser ignorado o guardado 
para más tarde. HQ Trivia es la 
única cita que conserva.

“En cuestión de tiempo, nada 
es realmente así de apremiante”, 
aseveró. El concurso también es 
una buena excusa para tocar la 
puerta de sus compañeros de 
residencias, indicó: “Es ya sea 
‘¿quieres ir a comer algo?’ o ‘¡es 
hora de HQ!’”.

El programa se graba en el 
vecindario de SoHo, en la ciu-
dad de Nueva York, empleando 
un sistema de transmisión en 
vivo que permite que el conduc-
tor reaccione inmediatamente a 
los resultados. Escritores y ve-
rificadores de información son 
curadores de las preguntas del 
concurso, que cubren cultura 
pop, tecnología, historia y una 
pizca de política.

Por ahora, HQ Trivia produ-

dijo. La doctora colaboró mien-
tras le daba unas puntadas. De 
todos modos perdió.

En la sede en Chicago de G2 
Crowd –una startup que agrupa 
reseñas de usuarios para soft-
ware y servicios empresaria-
les– unos siete jugadores de HQ 
Trivia se reúnen cerca de un pi-
zarrón blanco garabateado con 
estadísticas de tráfico en línea. 
Una persona fue ganador ante-
rior en el concurso y recibió 2.15 
dólares del premio en su cuenta 
de PayPal.

Sin embargo, un jueves re-
ciente, todos en G2 Crowd fue-
ron eliminados con la pregunta 
nueve: ¿quién fue introducido 
al universo en “The Star Wars 
Holiday Special”, transmitido 
por televisión? (Boba Fett).

Antes de regresar a sus cubí-
culos, los miembros del equipo 
informal de preguntas en G2 de-
batieron qué tan rápido se desva-
necería la moda de HQ Trivia.

La app ha mostrado proble-
mas de crecimiento. Fallas cau-
san demoras en el juego y los 
retrasos en el video molestan 
a los jugadores. Ya ha generado 
al menos un imitador: The Q fue 
lanzado este mes con un forma-
to casi idéntico.

Algunos en G2 Crowd argu-
mentaron que, con algunos cor-
tes comerciales y patrocinado-
res, HQ Trivia podría evolucionar 
para convertirse en una forma fa-
miliar de entretenimiento sinto-
nizado.

“Puedo ver que esto se con-
vierta en un programa de juegos 
de media hora en la televisión 
de horario estelar”, dijo Chuck 
Cotterman, de 34 años, un espe-
cialista en redes sociales.
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ce el juego usando dinero de in-
versionistas, que incluyen a su 
respaldo principal, Lightspeed 
Venture Partners. El programa 
fue lanzado en agosto y se po-
pularizó rápidamente.

En el Ozark Christian College, 
en Joplin, Missouri, la populari-
dad de HQ Trivia este otoño ha 
sido detonante de fiestas estu-
diantiles para socializar y, en oca-
siones, congestionado las redes 
de Wi–Fi en el campus. Nathan 
Storms, un estudiante de primer 
año de Santa Clarita, California, 
dijo que HQ Trivia ha tenido una 
doble función como herramienta 
para “encajar” socialmente.

Cuando él y sus compañeros 
de HQ Trivia terminan un jue-
go, mencionó, “ya estamos to-
dos juntos, así bien podríamos 
ir por unos smoothies”.

Ricardo Vázquez, de 29 años, 
de Miami, reservó cita para un 
procedimiento dermatológi-
co que coincidía con un juego 
reciente a las 15:00 horas. Le 
preguntó a su doctora si podía 
jugar mientras ella trabajaba; 
entonces, la reclutó como aliada. 
“Pensé, ‘ella se graduó de medi-
cina, puede ayudarme a ganar’”, 

Massachusetts. HQ Trivia, que 
no dura más de 15 minutos, es 
el único pilar en torno al cual 
agenda su horario, indicó, fue-
ra de los proyectos de clases.

Al igual que “Jeopardy”, el ve-
terano programa de concursos en 
la televisión, HQ Trivia en línea 
presenta a un conductor distin-
tivo, Scott Rogowsky, un come-
diante de stand–up con barba, 
desgarbado y quien está, dijo, 
“muy al final de los 20”. Condu-
cía un programa de entrevistas 
en vivo en Nueva York antes de 
hacer audición para HQ Trivia.

En estilo, la app es herede-
ra de concursos que van desde 
“The Price Is Right” hasta el vi-
deojuego “You Don’t Know Jack” 
de los 90. Hay un telón de fon-
do con gráficos fosforescentes, 
animada música electrónica y 
un inquietante reloj de cuenta 
regresiva.

Los jugadores en HQ Trivia 
enfrentan 12 preguntas de op-
ción múltiple. Entre interro-
gantes anteriores: ¿En cuál de 
estos Estados jamás se han en-
contrado dinosaurios? ¿De qué 
característica carece un chale-
co? ¿Qué hizo que “La Aspirado-
ra” fuera un episodio singular de 
“Bob Esponja”?

Los participantes tienen 10 
segundos para elegir una de 
tres respuestas al tocar un bo-
tón en la pantalla de su iPhone. 
Cuando la respuesta correcta es 
resaltada –Florida; mangas; que 
no había diálogo– el juego mues-
tra cuántos jugadores la eligie-
ron correctamente y avanzaron 
a la siguiente pregunta: también 
muestra cuántos fallaron.

Los nombres de los jugado-
res que responden correctamen-
te a todas las 12 preguntas son 
mostrados y reciben una parte 
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El domingo pasado el juego atrajo a 680 mil jugadores, contra los 440 mil 
de una semana antes, su récord anterior. 

Dell paga unos 2 mil millones de dólares en intereses al año 
y ahora gran parte de ese monto no lo podrá deducir.

Pagos en aumento
El gasto por intereses de Dell Technologies creció a medida que aumentaba  
la deuda para financiar su fusión con EMC Corp. en el 2016.
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Gasto por intereses trimestral

deducción de intereses reduzca 
su pronóstico de ganancias del 
2018. La compañía no dio más 
detalles. 

J.C. Penney Co., que tiene un 
rating crediticio especulativo y 
más de 4 mil millones de dóla-
res en deuda, declaró en su in-
forme de tercer trimestre a la 
Comisión de Valores (SEC), en 
noviembre, que eliminar las de-
ducciones fiscales a los intereses 
“podría tener un efecto material 
adverso sobre nuestros resulta-
dos de operaciones y liquidez”. 

La reforma fiscal esencial-
mente limitaría los pagos de 
intereses netos que una compa-
ñía puede deducir al 30% de su 
Ebitda, o las ganancias antes de 
intereses, impuestos, deprecia-
ción y amortización. Cualquier 
cantidad sobre ese nivel sería 
gravable. 

Así que si una compañía ob-
tuvo un préstamo por mil mi-
llones de dólares a una tasa del 
5%, y sus pagos de intereses 
existentes ya estuvieran arriba 
del umbral del 30%, tendría que 
pagar 10.5 millones de dólares 
adicionales al año en impuestos, 
50 millones de dólares en inte-
reses gravados a la nueva tasa 
fiscal corporativa del 21%.

Ese estándar se volverá más 
estricto: a partir del 2022, las 
compañías ya no podrán elimi-
nar los costos de depreciación y 
amortización de la referencia de 
ganancias que usan para la prue-
ba del 30%. Ese cambio reducirá 
las utilidades que entran en el cál-
culo de ganancias y por lo tanto 
bajará el nivel de intereses que 
pueden deducir las compañías.

El Comité Conjunto de Im-
puestos del Congreso estima que 
la medida inicial recaudaría unos 
171 mil millones de dólares en in-
gresos tributarios en el curso de 
10 años, y la medida que entra en 
vigor en el 2022 recaudaría unos 
307 mil millones de dólares en 
los siguientes 10 años.

Las compañías que tienen 
deuda alta a raíz de tratos ante-
riores podrían verse particular-
mente afectadas. Por ejemplo, 
First Data Corp. tiene ratings es-
peculativos y casi 19 mil millones 

de dólares en deuda, un legado de 
su compra apalancada por parte 
de KKR & Co., en el 2007.

First Data tuvo 964 millones 
de dólares en gastos de intereses 
netos en los 12 meses que con-
cluyeron el 30 de septiembre, de 
acuerdo con su informe trimes-
tral a la SEC más reciente, una 
cantidad por arriba del 30% de 
su Ebitda de 2.7 mil millones de 
dólares.

La reforma fiscal también 
trajo buenas noticias para al-
gunas compañías. Reduce con-
siderablemente la tasa fiscal 
corporativa, del 35% actual al 
21%. Ese cambio debe ayudar 
a contrarrestar el golpe que re-
cibirán las compañías de hacer 
que algunos pagos de interés es-
tén sujetos a impuestos. 

Además, la versión final de 

la iniciativa eliminó una prue-
ba “mundial” contenida en bo-
rradores anteriores que habría 
limitado la deducción de inte-
reses si las operaciones estado-
unidenses de una compañía eran 
demasiado apalancadas compa-
rado con su posición global.

Dell había temido que la cláu-
sula pudiera hacer que todo su 
interés fuera no deducible, de 
acuerdo con una persona fa-
miliarizada con la cuestión. La 
versión final de la iniciativa tam-
bién favorece, al menos en un 
principio, a Dell y otras compa-
ñías que querían basar la prueba 
de deducción de intereses en el 
Ebitda, aunque después se mue-
ve a EBIT, utilidades antes de in-
tereses o impuestos, que es más 
costoso y más restrictivo.

“Nos complace que las cláu-

sulas sobre intereses fueron 
cambiadas para reducir el im-
pacto adverso a Dell y otras com-
pañías en situación similar”, de-
claró una vocera de Dell.

En un reporte a principios 
de mes, cuando el Congreso 
aún trataba de ordenar las dis-
tintas cláusulas de la Cámara 
de Representantes y del Sena-
do sobre deducción de intere-
ses, Moody’s Investors Service 
indicó que muchas compañías 
con rating especulativo serían 
perjudicadas si se limitaban las 
deducciones –el 26% bajo el plan 
de la Cámara de Representantes 
y 36% según el plan más restric-
tivo del Senado– particularmen-
te aquéllas con ratings en terri-
torio de bonos basura. 

Para la mayoría de las com-
pañías con buen grado de in-
versión, los beneficios de otras 
cláusulas en la iniciativa fiscal 
superarían el efecto de limi-
tar las deducciones, aseguró 
Moody’s.

Entre los sectores más afec-
tados estarían la tecnología, la 
industria aeroespacial y los cui-
dados de la salud, sectores con 
alto apalancamiento y conside-
rable actividad de adquisiciones 
y compras apalancadas, señaló 
Moody’s.

El cambio podría pesar so-
bre compañías que ya están 
en estado débil, aseveró John 
Puchalla, vicepresidente titu-
lar en Moody’s. Podría volverlas 
más vulnerables durante un ba-
che en las ganancias: si bajan sus 
utilidades, el pago de intereses 
conformaría un porcentaje más 
grande de una base de ganancias 
más reducida, empujando así a 
más intereses a la zona donde 
serían gravados. 

Limitar la deducción de in-
tereses también podría afectar 
a la industria del capital priva-
do, ya que su modelo está basa-
do en endeudarse fuertemente 
para adquirir compañías, explicó 
Puchalla. El capital privado segui-
ría siendo viable aún si es grava-
do algo de intereses, pero “en los 
márgenes, sí afecta”, comentó.
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