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Resumen

El diagndstico financiero de Microsoft (2023-2025) revela una organizacion con una solida
posicion estratégica, fundamentada en la expansion de la inteligencia artificial y servicios en la
nube. A pesar de las intensas inversiones en infraestructura, la empresa mantiene margenes de
rentabilidad superiores al 35%, sustentados por un modelo DuPont que refleja eficiencia
operativa y un valor econémico agregado positivo, donde el Roce supera constantemente al
Wacc. Su estructura de capital es ejemplar; gracias a su calificacion crediticia triple A, utiliza el
apalancamiento no por necesidad, sino para optimizar la carga tributaria y financiar retornos
consistentes al accionista mediante dividendos y recompras, aunque existen riesgos externos
como la volatilidad de divisas y el alza en costos energéticos, Microsoft mitiga estas amenazas
mediante integracion vertical y desarrollo de tecnologia propia. En conclusion, la compaiiia
demuestra una gestion financiera robusta que equilibra el crecimiento agresivo con la estabilidad
y solvencia a largo plazo.

Palabras clave: Apalancamiento financiero, Solvencia crediticia, Costo de capital,

Riesgo cambiario, Eva, Rentabilidad.



Abstract

Microsoft's financial diagnosis (2023-2025) reveals an organization with a solid strategic
position, based on the expansion of Artificial Intelligence and cloud services. Despite significant
infrastructure investments, the company maintains profit margins exceeding 35%, supported by a
DuPont model that reflects operational efficiency and positive Economic Value Added, where
Return on Capital Employed (Roce) consistently surpasses the Weighted Average Cost of
Capital (Wacc). Its capital structure is exemplary; thanks to its A credit rating, it uses advantage
not out of necessity, but to optimize its tax burden and finance consistent shareholder returns
through dividends and share buybacks. Although external risks such as currency volatility and
rising energy costs exist, Microsoft mitigates these threats through vertical integration and the
development of its own technology. In conclusion, the company demonstrates robust financial
management that balances aggressive growth with long-term stability and solvency.

Keywords: Financial advantage, Creditworthiness, Cost of capital, Exchange rate risk,

Eva, Profitability
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Introduccion
El presente trabajo tiene como objetivo realizar un diagnostico financiero integral de
Microsoft, analizando variables criticas como su estructura de capital, el costo de financiacion

(Wacc) y la eficiencia en el uso de sus activos mediante el modelo DuPont. Asimismo, se

17

examinan las expectativas de beneficios del mercado a través de indicadores de valoracion como

el Per y el Peg, junto con una revision de su politica de dividendos y los mecanismos de

cobertura frente a riesgos internacionales como la volatilidad de divisas. A través de este analisis,

se busca determinar si la estrategia de apalancamiento y reinversion de la compaifiia garantiza
una rentabilidad solida y una solvencia capaz de enfrentar los desafios macroeconémicos

contemporaneos

El acelerado crecimiento tecnoldgico global ha llevado a empresas como Microsoft a
enfrentar importantes desafios financieros derivados de sus fuertes estrategias de inversion,
especialmente en ambitos de la inteligencia artificial 1A, y la expansion de centro de datos y la
modernizacion de su infraestructura digital. Si bien la compaifiia conserva una posicion de
liderazgo global en software y servicios en la nube, este crecimiento acelerado ha venido
acompafiado de incrementos significativos en sus costos operativos y de capital, lo que plantea
retos importantes en términos de rentabilidad, liquidez y eficiencia en la administracion de sus

recursos financieros.

Finalmente, se presentaran conclusiones que buscan aportar el nivel académico y

profesional, brindando insumos utiles para futuras investigaciones o intervenciones practicas.
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Justificacion

Microsoft es una empresa lider en tecnologia mundial, que inici6 con el desarrollo y
ventas de intérpretes del lenguaje basico, logrando expandirse de una forma impresionante hasta
ofrecer una variedad de productos y servicios de software y hardware a empresas, estudiantes y
demas usuarios. De acuerdo a Microsoft (2025), esta empresa se basa en el desarrollo,
produccion y distribucion de tecnologias, su modelo de negocio abarca varios sistemas y

plataformas lo que le permite generar ingresos y ser una entidad reconocida dentro del mercado.

Es por ello que Microsoft (2025), tiene la problematica de analizar su rentabilidad en
base a su crecimiento exponencial, su inversion y utilidades reflejadas, es justificada por su
importancia financiera dentro del mercado tecnoldgico a nivel global, entendiendo que su
amplitud hace que la inversion en centros de datos y desarrollo de la IA se conviertan en costos
operativos masivos, por ello al analizar esta problematica lo que se quiere determinar es si los
ingresos de la empresa estan superando el aumento de los gastos generados, centrando la

investigacion en el anélisis de tension financiera que presenta Microsoft.

La singularidad de este trabajo se debe a la profundidad de su analisis, ya que se analiza
algo mas que las simples ratios. Segiin Maldonado Gudifio (2020), “el uso del modelo Du Pont
Extendido, y el célculo del Roce, permitira un diagnostico que podra dividir la eficiencia en el
uso de los activos y los margenes operativos de cada unidad de negocio”. Esto permitird
determinar si las inversiones en A y la consolidacion de grandes adquisiciones (Azure) se estan
traduciendo en obtener un rendimiento mayor al Costo de Patrimonio, el indicador clave que
define la generacion de valor al accionista. Las propuestas irdn mas alld de la descripcion de los

hallazgos, al realizar un conjunto de reflexiones orientadas al disefio de un esquema de accioén
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que permita un uso mas eficiente de los margenes de la estructura de capital, de los mecanismos

de gestion del capital de trabajo y de la composicion de la deuda.

También facilita el diagnodstico, como dice Maldonado Gudifio (2020), “la circunstancia
de que se puedan detectar oportunidades que se pueden optimizar, que a su vez se relaciona con
la gerencia del capital de trabajo, de la estructura del endeudamiento, y con la asignacién de
recursos’ por ejemplo, en la apertura y en el cierre de proyectos que son tecnologicos, y que
requieren de una inversion cuantiosa. La integracion del andlisis de las finanzas diagnosticas: con
la macroeconomia, la economia y el medio ambiente social, agregan mas valor de optimizacion a
la actividad de diagnostico. En este sentido, el diagndstico se enfoca en el cierre de diferencia
econdmica, asi como en el de una mejora en el sistema de deteccion de inversiones en Microsoft,
esto en el sentido de la construccion de escenarios optimizados que son tecnologicos, y en la

creacion de un sistema de economia orientada a la competitividad.
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Objetivos

Objetivo General

Analizar la solidez financiera de Microsoft, su eficiencia operativa, su rentabilidad y
liquidez en los afios fiscales 2023, 2024 y 2025, para determinar los cambios que asignd su
capital en inversiones estratégicas (IA y MyA) y proponer ajustes que convengan a su estructura

financiera influyendo en generar valor sostenible a los accionistas.

Objetivos Especificos

Evaluar por medio de andlisis horizontal y vertical la evolucion de los estados financieros
de Microsoft, identificando sus activos, pasivos, ingresos, gastos y utilidades.

Descomponer la rentabilidad del patrimonio por medio del modelo DuPont que
determinan los factores clave en el impacto del margen de utilidad, la rotacion de activos y el

apalancamiento financiero.

Examinar el fondo de maniobra, la liquidez operativa y el capital de trabajo con el fin de
valorar la eficiencia financiera de Microsoft e identificar la sostenibilidad del apalancamiento

financiero.

Evaluar el entorno macroeconomico y el perfil estratégico competitivo de Microsoft
(utilizando herramientas como el Analisis de Porter y Dofa), para contextualizar los resultados
del diagnostico financiero y establecer la relevancia estratégica de los inductores de valor

identificados.
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Planteamiento del problema

Para Albarracin (2025), en el entorno de Microsoft enfrenta desafios de crecimiento
exponencial, su inversion, su capacidad operacional y desarrollo, que se refleja en sus utilidades
y en el mejoramiento de su eficiencia operativa siendo estas vulnerables a cambios regulatorios,
ambientales y econdmicos. Aunque le falta a la empresa un poco mas de estrategias financieras
para asegurar la continuidad y el impacto en su expansion.

Segun Takeshi Numoto (2025), Microsoft es una empresa gigantesca que lidera servicios
de computacion en la nube, ademas de ser una entidad proveedora de software a nivel mundial,
su capitalizacion dentro del mercado es bastante amplia, reflejando altos ingresos afo tras afio. A
medida que pasa el tiempo Microsoft viene incrementando sus activos, sus gastos de capital y su
estructura operativa gracias a los aportes por parte de la IA y los centros de datos; sin embargo,
hay que tener muy presente que, aunque los ingresos recibidos han logrado compensar el
aumento de los costos operativos, existe una presion constante sobre los margenes de
rentabilidad y consume una gran cantidad de liquidez disponible.

Dentro de los estados financieros presentados sobre los afios 2023-2025, Microsoft
(2025), se refleja un incremento tanto en los costos operativos como los ingresos totales, esto a
consecuencia de los elevados costos de energia y a la expansion de centros de datos como lo es
Azure plataforma de computacidon que permite construir y administrar aplicaciones mediante [A
y la integracion de datos, la expansion de esta y otras de la plataformas de Microsoft han
permitido un incremento proporcional tanto en las ventas como en sus ingresos. Sin embargo,
esto también implica que la empresa deba enfrentar desafios centrados en la gestion de costos y

gastos, dado que Microsoft necesita de mucha infraestructura para poder vender sus productos;
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por ello la expansion de estos genera un aumento significativo dentro de los gastos
operacionales. La construccion, ampliacion y mantenimiento de estas infraestructuras representa
una elevada inversion.
Formulacion de la pregunta

(Qué tan eficiente ha sido la gestion de capital de Microsoft, su solidez en la posicion
financiera para enfrentar desafios globales, la afectacion en el aumento desproporcionado de los
costos operativos en los margenes de rentabilidad y liquidez, y como se debe ajustar su estructura

financiera generando valor a los accionistas de mediano y largo plazo?
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Marco de referencia conceptual

El objetivo de este marco es respaldar teéricamente los elementos fundamentales de esta
investigacion: la creacion de valor y del costo capital, estructura capital y apalancamiento
financiero estratégico y el desafio de la rentabilidad en el crecimiento tecnologico y la liquidez.
Este marco facilita comprender la realidad econdmica y la capacidad de generacion de valor de
una empresa, especialmente en organizaciones globales como Microsoft. “El punto de partida
conceptual se encuentra en la naturaleza de los estados financieros, los cuales representan la
posicion econdmica de la empresa, su desempefio operativo y su capacidad para generar flujos de
efectivo” (Jaramillo Betancur, 2010, pg. 35). Los estados financieros constituyen la base para
evaluar el valor econémico de una organizacion, ya que permiten interpretar su estructura de
activos, pasivos, ingresos y gastos, asi como las decisiones de inversion y financiamiento.

La creacion de valor y del costo capital (Roce vs Wacc)

Chu (2014) sefiala que “el propdsito fundamental de la gerencia financiera es la gerencia
basada en el valor (Gbv)”, que busca la maximizacion del valor econémico para los accionistas.
Esto no se logra solo con altas ganancias, sino asegurando que el rendimiento de las inversiones
supere su costo.

El costo de capital (Wacc)

La Tasa de Descuento es un componente fundamental en la valoracion de empresas
(Jaramillo Betancur, 2010, pg. 45). El Costo Promedio Ponderado de Capital (Wacc) representa
el costo promedio de movilizar el capital (deuda y patrimonio) y sirve como tasa de descuento o
la tasa de rentabilidad minima exigida a los activos. Su calculo riguroso, que pondera el costo de
la deuda (neto de impuestos) y el costo del patrimonio, es la base para las decisiones de inversion

y financiamiento (Diez Farhat, 2016, pg.14)
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El retorno sobre el capital empleado (Roce)

Esto mide la rentabilidad del capital total invertido, siendo la utilidad operativa neta
después de impuestos. El analisis de Microsoft debe determinar si su Roce esta en una tendencia
positiva y si es consistentemente superior a su Wacc.

Valor economico agregado (Eva)

La condicion Roce mayor al Wacc es la representacion del concepto de valor econdmico
agregado (Eva), que indica la generacion de riqueza neta (Maldonado Gudifio, 2020, pg. 69). La
validacion empirica en diversos mercados muestra que el Eva tiene una relacion directa 'y
significativa con el retorno del mercado accionario, confirmando su utilidad como indicador de
desempefio financiero real (Juan Carlos Lezama Palomino, 2023, pg. 18)

Estructura capital y apalancamiento financiero estratégico

La Estructura de Capital es la composicion del financiamiento a largo plazo (deuda vs
patrimonio) con el que la empresa financia sus activos (Somoza Lopez, 2018, pg. 22). Esta

estructura es un factor clave del riesgo financiero y afecta directo la tasa de descuento (Wacc)

Riesgo y apalancamiento

Las empresas pueden usar el apalancamiento financiero para amplificar el retorno sobre
el patrimonio (Roe). Sin embargo, un alto nivel de endeudamiento (medido por la razén deuda a
patrimonio) incrementa el riesgo financiero. “El andlisis de Microsoft debe examinar si el uso de
la deuda para financiar grandes inversiones (como centros de datos 0 M&A) ha sido estratégico,
es decir, si los flujos de caja esperados de estas inversiones” (Jaramillo Betancur, 2010, pg. 56)
son suficientes para cubrir el servicio de la deuda, especialmente ante el aumento de las tasas de

interés.
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Composicion de la deuda

Es fundamental ir més all4 de la deuda total. La liquidez de Microsoft se ve impactada
por la proporcidn de pasivos corrientes que constituyen la deuda total. “La decision de
financiarse con bonos a largo plazo o lineas de crédito a corto plazo revela la percepcion de la
gerencia sobre la estabilidad de los flujos de caja futuros y el riesgo de refinanciamiento”
(Jaramillo Betancur, 2010, pg. 28)

El desafio de la rentabilidad en el crecimiento tecnolégico y la liquidez

Segun Paul Lira Bricefio (2016), las finanzas operativas de una empresa en el caso
“Microsoft” se refiere a la gestion de sus recursos financieros para garantizar una buena
rentabilidad y eficiencia, ademads de esto se abarcan varios ejes fundamentales que permiten
comprender la administracion y eficiente de los gastos asociados a sus operaciones buscando el

control de sus gastos y sostener su rentabilidad operativa y gestionar su liquidez.

Analisis de negocio

Para Chu (2014), es necesario estar al tanto del funcionamiento de la empresa para poder
dar un analisis acertado de sus estados financieros, para ello se requiere analizar areas tanto
comerciales como de produccién y estrategia.
Andlisis pérdidas y ganancias

Segun Chu (2014), este se refiere al estudio de los estados financieros, donde se concluye
si la empresa pierde o gana dinero en un periodo establecido, ademas se puede determinar de
donde provienen los ingresos y cuéles son sus costos y gastos, lo que permite hallar una utilidad

o pérdida final.



26

Gastos operativos

Emma Lorena Lucas Herrera y Gaston Sudrez Gallegos (2019), estos gastos se refieren a
la constitucion de todo el dinero que la empresa gasta para convertir el inventario en ganancia, es
decir para mantener su funcionamiento, como lo son los salarios, los intereses de endeudamiento,
suministros.
Rentabilidad y liquidez

La rentabilidad de la empresa hace referencia a la capacidad que tiene para generar
ganancias a partir de su inversion,” medida del rendimiento que un determinado periodo produce
los capitales utilizados en si mismos”, (Maldonado Gudifio, C. W., 2020, pg. 58). La liquidez
indica la capacidad de la empresa para hacer frente a sus pagos manteniendo un flujo de caja
suficiente para su funcionamiento, “la liquidez es la facilidad, velocidad y el grado de merma
para convertir los activos circulantes en tesoreria y, su escasez es considerada como sintoma de
dificultades financieras Ibarra”. (Joel Anderson Gutiérrez Janampa, 2016, pg. 45)
Margen operativo (ebitda)

Para Jaramillo Betancur (2010), es quien refleja la eficiencia operativa pura del negocio
core de Microsoft, sin el impacto de decisiones de inversion (Depreciacion y Amortizacion) o
financiacion (Intereses), también se considera un mejor indicador de la capacidad de generacion
de efectivo como se observa en el informe preliminar, Microsoft mantiene un margen Ebitda

extraordinario (48% a 56%), lo que subraya la eficiencia de su negocio de software y Cloud.

Asi, Martinez (2013), el andlisis conceptual integrado basado en los estados financieros,
la evaluacion vertical y horizontal, la descomposicion del Roe mediante el modelo DuPont y el

estudio del fondo de maniobra y demads indicadores que proporcionan un marco so6lido para



examinar la situacion financiera de Microsoft frente a los desafios tecnologicos, competitivos y

globales que caracterizan su entorno empresarial actual.

Analisis del entorno macroecondémico y sectorial (Microsoft)

Situacion de la economia general (Estados Unidos y global)

Durante el periodo de analisis, el entorno macroeconémico se caracterizo por elevadas
Tasas de Interés de la Reserva Federal de EE. UU. se mantuvieron altas para combatir la
inflacion. Esto impacta directamente a Microsoft en dos vias:

Costo de la deuda. Aumenta el gasto financiero por el servicio de la deuda, haciendo
mas costosas las nuevas financiaciones para adquisiciones o expansion de infraestructura.

Valoracion. Las altas tasas de descuento (Wacc) reducen el valor presente de los flujos
de caja futuros, impactando las valoraciones de las acciones de crecimiento (como Microsoft).

Fortaleza del délar. La fortaleza del dolar estadounidense afecta los ingresos
internacionales de Microsoft (que son una gran parte de su facturacion), ya que las ventas en
otras monedas se devaluan al convertirse en dolares. El principal objetivo Nathan Reiff (2024),
ahora es intensificar sus esfuerzos para desarrollar inteligencia artificial para uso humano y
empresarial. Uno de sus objetivos es disefiar un lenguaje natural para una interfaz humano-

computadora mas intuitiva y un nuevo motor de razonamiento.
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En mayo de 2024, Nathan Reiff (2024), Microsoft anuncid la inversion de 3300 millones

de dolares destinados a infraestructura de computacion en la nube e IA, un laboratorio de
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coinnovacion de IA y un programa para capacitar a mas de 100.000 residentes de Wisconsin en
IA.13. Para abril de 2024, “Microsoft anuncié una inversion de 1700 millones de dodlares para
construir nueva infraestructura de nube e inteligencia artificial en Indonesia. Al igual que
ofrecera capacitacion en inteligencia artificial a 840.000 personas” (Nathan Reiff, 2024, pg.12).
Todo esto buscando que este pais sea una competencia econémica mundial.

En marzo de 2024,” Microsoft y Nvidia se unieron para ofrecer las capacidades de la IA
generativa, la nube y la computacion acelerada a empresas del sector salud. Estas plataformas se
utilizaran para mejorar la atencion a los pacientes” (Nathan Reiff, 2024, pg.14). Ademas de que
“Microsoft Copilot y la plataforma Copilot estdn impulsando una nueva era de transformacion
mediante la IA, generando mejores resultados empresariales en todos los roles e industrias”
(Nathan Reiff, 2024, pg. 6). Igualmente, para el tercer trimestre del afio fiscal 2024, los ingresos

de Microsoft Cloud aumentaron un 23 % interanual, alcanzando los 35 100 USD.

Situacion del sector (tecnologia / cloud computing)
Desaceleracion de cloud

El crecimiento de los servicios en la nube (Azure) se moderd después de la pandemia,
obligando a Microsoft a centrarse en la optimizacion de costos y la rentabilidad por contrato, mas
que en la expansion pura.
Revolucion de la IA generativa

Con la llegada de la Inteligencia Artificial (IA) Microsoft, ve la oportunidad de inversion
a través de su alianza con OpenAl, y de este modo la integra en sus productos (Copilot en Office
y Windows), lo que justifica las grandes inversiones de capital en infraestructura de centros de

datos de alto rendimiento.
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Adgquisiciones y mercado

Se adquiere para finalizar el Activision Blizzard (Gaming) que diversifica el negocio y
genera el aumento en activos intangibles y una deuda a largo plazo.
Nube inteligente

Este segmento Nathan Reiff (2024), abarca todos los productos de servidor publico,
privado e hibrido de Microsoft, asi como los servicios en la nube para empresas. Entre ellos se
incluyen Microsoft Azure, SQL Server, Windows Server, GitHub, Enterprise Services y otros.
Proveedores, clientes y tecnologias
Tecnologias

Microsoft ha realizado movimientos estratégicos para asegurar el suministro y desarrollar
sus propios chips de servidor (como Maia y Cobalt). Segiin Nathan Reiff (2024), Opera mediante
cinco segmentos de negocios: clientes, servidores y herramientas, servicios empresariales en
linea, Microsoft Business Division y la division de entretenimiento y dispositivos. El segmento
incluye soluciones empresariales como Dynamics 365 y la red social profesional LinkedIn
Clientes

El crecimiento sigue impulsado por grandes clientes empresariales que migran a la nube
(Azure) y adoptan Office 365/Copilot. La estructura de ingresos recurrentes (suscripciones) le
otorga una alta previsibilidad financiera. De igual manera todos los productos que ofrece la
empresa como Xbox, videojuegos y demads plataformas que el usuario debe adquirir por un costo.
Los principales clientes de esta empresa a nivel global son educacion, automotriz, servicios

financieros, gobiernos, sanidad, fabricacion, comercio minorista, en si todos los sectores.



30

Equipo Administrativo

El liderazgo de Satya Nadella ha sido clave, enfocandose en la nube inteligente y la IA, lo
cual se refleja en las tendencias de inversion y los altos margenes operativos que vemos en los
archivos de Estado de resultados. tambien se encuentra Brad Smith (Vicepresidente y Presidente)
y Bill Gates (Asesor técnico).
Proveedores

Son mas de 100 proveedores, pero mencionaremos los 10 més importantes: international
business machines (ibm corp.), askey computer corporation, digital optics vista point, nvidia
corporation, panasonic, samsung display, toshiba, honda printing, amphenol, marvell
semiconductor.
Productos

Microsoft ofrece una amplia gama de productos, aplicaciones incluyendo software como
el sistema operativo Windows y la suite Microsoft 365 (Word, Excel, PowerPoint, Outlook),
hardware como las consolas Xbox y los dispositivos Surface, y servicios empresariales como
Azure, Dynamics 365 y Teams (Microsoft, 2025, pg. 11)
Analisis Estratégico y Competitivo
Plataforma estratégica y estrategia competitiva

El objetivo de Microsoft como estrategia es brindarle al cliente la completa satisfaccion y
socios de los negocios en los pilares claves de la organizacion. En este caso la cautividad del
cliente puede aumentarse si estd a su favor el efecto red, donde sus beneficios de esta ventaja son
provenientes del incremento de utilidad que se produce por el aumento de usuarios, aunque

utilizan productos o servicios.
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Se ofrece diferenciacion y dominio del mercado, que ofrece amplia gama de productos, la
integracion de IA en sus productos para mayor eficiencia a sus usuarios, la seguridad que se le
ofrece al usuario, la calidad de cada servicio y producto frente a los demaés y la transformacion
digital.

Tacticas y ejecucion
La penetracion de mercado en Microsoft intensifica su marketing y ventas en los

mercados que ya opera para vender mas productos y asegurar el crecimiento.

La integracion de datos fomenta que las empresas integren sus datos en plataformas

unificadas para permitir el analisis de IA en tiempo real y tomar mejores decisiones

Los modelos de negocio utilizan estrategias de precios premium y se adapta a la
evolucion del mercado, como la migracion a servicios en la nube, para mantener su

competitividad.

En la propiedad intelectual en la propiedad intelectual, como patentes y codigo

propietario, constituye una ventaja competitiva fundamental.

En marketing y ventas se emplea un marketing segmentado para adaptar sus campafias a

las necesidades especificas de cada grupo de clientes.

Los principales competidores son, Sun Microsystems, Oracle, IBM, AOL, En cloud:
Amazon (AWS) y Google Cloud. En software y productividad: Google (Workspace) y Apple
(iWork). En videojuegos: Sony (PlayStation) y Nintendo. En IA: Google DeepMind, Amazon y

Meta.
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Figura 1
Competidores de la mmpresa Microsoft

-
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Nota. Empresas Competitivas, adaptado de Competidores de Microsoft, por Business Model

[T

Analyst, 2024 https://businessmodelanalyst.com/es/competidores-de-

microsoft/?srsltid=AfmBOoq29mgwRovOLdII5-0yOIlSpgez080ZCtKxok2i68zabWC296vPf
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Analisis de Fuerzas Competitivas de Michael Porter

Tabla 1

Andlisis de las cinco fuerzas de Porter: Microsoft

Factor

Descripcion

Justificacion para Microsoft 2023-2025

Rivalidad entre
competidores

Poder de negociacion de
proveedores

Poder de negociacion con
los clientes

Amenaza de entrada de
nuevos competidores

Amenaza de productos o
servicios sustitutivos

Nivel alto

Nivel medio

Nivel
moderado

Moderado

Media

Competencia intensa con Amazon (Aws) y
Google (Gcep) en la nube, y Apple y Meta en el
ecosistema de consumo. La batalla por el
liderazgo en IA se refleja la rivalidad de
empresas.

Dependencia critica de fabricantes de chips
(e.g., nvidia) y talento humano especializado
en IA. Este poder es mitigado por la capacidad
de Microsoft de invertir masivamente y
desarrollar sus propios componentes.

Influencia de proveedores en el entorno de la
industria hardware y software; sin embargo, la
cantidad elevada de compras de Microsoft
mitiga el poder de estas.

Competir con Microsoft representa un costo
bastante elevado, esto disminuye el impacto de
nuevos competidores. Microsoft se beneficia
de economias en desarrollo, marketing y
distribucion limitando a los competidores.

Bajo rendimiento de los suplentes, lo que
debilita la posibilidad de sustitucion de esta
empresa; al igual que la posicion global de
tecnologias mas avanzadas en esta industria. en
cuanto a sistemas operativos, windows domina
el mercado de pc sin embargo linux y so
moviles representan una sustitucion en el
panorama informatico. las soluciones internas
ti y las ofertas de nube son posibles
sustituciones de microsoft azure.
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Nota. Elaboracion propia con base en el modelo de las cinco fuerzas de Porter, aplicado al
contexto competitivo de Microsoft en el periodo 2023-2025.
Analisis Dofa y matriz de estrategia

Figura 2.
Andlisis Dofa

DOFA
DEBILIDADES OPORTUN\DADES

« Dependencia del mercado, especificamente

sobre las fluctuaciones en las ventas de PC + Integracién de modelos IA como una
debido a que windows es una fuente excelente estrategia de crecimiento.
principal de ingresos para la entidad. « Crecimiento del mercado en la nube.
« Integracién de adquisiciones,ya que estas » Herramientas de colaboracién que
representan desafios riesgosos para la impulsan la demanda de distintas
empresa. herramientas como Microsoft teams.

« Costos de infraestructura y mantenimiento
bastante elevados.
« Costos de licenciamiento

FORTALEZAS AMENAZAS

« Microsoft es una marca global y consolidada

« Liderazgo en la nube

« Integracién de sistemas (Windows, office,
Azure)

« Estabilidad financiera con una de las
capitalizaciones mas grandes del mercado.

o Alto alcance a clientes empresariales y
consumidores

« Competidores de gran tamafio en
la nube y hadware como Amazon,
Google y Apple.

« Regulacién y legislacién en IA.

 Ciberseguridad

« Cambios tecnolégicos acelerados.

Nota. Andlisis Dofa de la empresa Microsoft elaboracion propia.
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Tabla 2

Matriz estratégica

Matriz De Estrategias
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Area

Estrategia

Impacto

Computacién en la nube

Inteligencia artificial. IA

Competitividad

Productos

Costes

Mercado

Diversificacion

Liderazgo y expansion

Integracion de IA en la
mayoria de sus productos y
servicios

Ampliacion dentro del
mercado

Exclusividad de productos

Minimizacién de costes

Incrementar las ventas

Aportar al crecimiento de
Microsoft

Impulsar la transformacion digital
tanto de grandes empresas como de
pymes.

Acelerar la innovacion y
productividad al aplicar ia en sus
herramientas y desarrollo de
software.

Incrementar sus fuerzas de
investigacion, mejorar sus
productos e implementar ideas
innovadoras expandiendo sus
sistemas informaticos.

Lograr la distincion de los
productos de la empresa, en el caso
sus herramientas de software y
windows, atrayendo mas clientes.

Reducir los costes de modo que se
garantice una mayor rentabilidad.

Generar mayores estrategias de
marketing y ventas en asia,
logrando la implantacion del
producto dentro del mercado y
asegurando el crecimiento de la
entidad.

Adquisicion de nuevos negocios,
de modo que Microsoft entre en
nuevos mercados

Nota. Elaboracion propia en base al analisis estratégico de Microsoft en las dreas de computacion

en la nube, inteligencia artificial y expansion en el mercado.



Analisis Vertical y Horizontal

Figura 3

Analisis vertical y horizontal de la empresa Microsoft
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Nota. Andlis vertical y horizontal de elaboracion propia en base a los datos financieros de la

empresa.



37

Analisis vertical
Activos corrientes

Los activos corrientes representan una disminucion significativa, en el 2023
representaban un 44,7%, y en 2025 paso a un 30,9% lo que quiere decir que la empresa esta
optando por realizar mas inversiones a largo plazo, disminuyendo su capacidad de liquidez.
Efectivo y equivalentes: Para el 2023 el efectivo y equivalente representaba un 8,4% y para el
2025 un 4,89% lo que quiere decir que la empresa utiliza su efectivo para otras actividades de
inversion, pago de deudas o gastos operativos, disminuyendo su efectivo y por ende su capacidad
de liquidez.
Propiedad plata y equipo

Este factor arroja una variacion del 26,7% a un 37,7% en su Gltimo periodo indicando
que la compaiia ha estado incrementada sus inversiones fisicas. Activos intangibles segin
Google (2026), para el 2023 reflejaban un 18,8%, en el afio posterior se refleja un incremento
reflejando un 28% y para el 2025 bajan a un 22,9%, demostrando una estabilidad entre cada
periodo. Estos resultados demuestran que la empresa Microsoft en busca de su expansion ha
estado adaptando su estructura a los activos no corrientes, lo que provoca una reduccion en su
liquidez.
Pasivo total

Los pasivos totales de la empresa Microsoft para el 2023 se hallaban en un 49,9%, 47,5%
(2024) y finalizaron con un 44,5 para el 2025, lo cual es relativamente bueno para la empresa

pues redujo sus deudas periodo tras periodo.



Pasivo corriente

Del 25,8% pasa a un 22,81% lo que demuestra que su gestion ha procurado mejorar su
gestion de obligaciones
Deudas a larga plazo

Segun Google (2026), Para el 2023 estaban en un 10,19% y finalizaron en un 6,5%, lo
que indica que la empresa esta procurando abastecerse por si solo para reducir los
financiamientos externos. Arrendamientos a largo plazo: este por el contrario de los otros
factores incremento pasando de un 6,9% a un 9,7% lo que sefiala que la empresa sigue
financiando sus activos. En conclusion, los pasivos reflejan como la empresa ha venido
disminuyendo sus deudas y aumentando su solidez patrimonial, aunque los arrendamientos
siguen siendo un mecanismo alternativo para la empresa.
Patrimonio neto

Paso de un 50% a un 55.5% reflejando una mejor rentabilidad, un adecuado uso de sus
utilidades y un fortalecimiento de capital propio.
Analisis horizontal

En este andlisis se miden las variaciones relativas y absolutas afio a afio. Los activos
totales pasan de 24%(2023-2024) a 21% (2024-2025), su crecimiento se mantiene.

Propiedad, planta y equipo

38

El141% y 49% demostrando una gran amplitud en los activos fijos tangibles a largo plazo

de la empresa.
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Efectivo

La empresa refleja un gran desembolso, expandiendo sus activos y mejorando asi su
produccion
Pasivo total

La empresa demuestra tener un buen manejo sobre sus deudas de inversion.
Arrendamiento a largo plazo: la empresa demuestra un increment6 de inversiones.
Deuda a largo plazo

Sus deudas a largo plazo reducen significativamente de 2% a -6%. La empresa
demuestra tener buen control de endeudamiento y opta por la utilizacion de capital propio.
Patrimonio

El patrimonio de Microsoft increment6 periodo tras periodo, del 2023 a 2024 incremento
30% y de 2024 a 2025 hubo un incremento de 28%.
Analisis del tamaiio de la empresa y composicion de los activos

Microsoft es una de las empresas mas grandes del mundo en términos de capitalizacion
bursatil y volumen de ingresos. Al cierre del afio fiscal 2024, la compaifiia alcanzé ingresos
superiores a los US$ 245.000 millones, lo que confirma un crecimiento sostenido impulsado
principalmente por sus lineas de negocio en la nube (Azure), productividad (Microsoft 365) y
soluciones de inteligencia artificial. Este tamafio le permite operar con economias de escala,
diversificacion global y una capacidad de inversion muy superior a la de la mayoria de sus

competidores.
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En cuanto a la composicion de los activos, el balance de Microsoft presenta una
estructura dominada por activos no corrientes, especialmente propiedad y equipos tecnologicos,
centros de datos, intangibles y activos asociados a adquisiciones estratégicas. Los activos
corrientes representan una porcion menor del total, donde destacan efectivo e inversiones a corto
plazo, debido a la acumulacion de liquidez generada por su elevado flujo de caja operativo. Los
activos intangibles; entre ellos patentes, licencias, software y el goodwill derivado de
adquisiciones como LinkedIn, Activision Blizzard y GitHub, constituyen una parte relevante de
su estructura, reforzando su naturaleza como empresa tecnologica intensiva en conocimiento.

La relacion deuda—patrimonio muestra una estructura equilibrada. Microsoft mantiene un
apalancamiento moderado, con una tasa deuda/patrimonio inferior al 1, lo que indica que
financia la mayor parte de sus activos con recursos propios y no depende excesivamente del
endeudamiento para sostener su crecimiento. La composicion del patrimonio refleja reservas
acumuladas significativas debido a la alta rentabilidad histodrica, lo cual proporciona solidez
financiera y capacidad de absorcion de riesgos.

En cuanto a la composicion de la deuda, la mayor parte corresponde a obligaciones a
largo plazo relacionadas con infraestructura tecnologica, expansion de centros de datos y
emisiones de bonos corporativos con tasas competitivas. La deuda de corto plazo es
relativamente baja y no representa riesgos significativos de liquidez.

La evolucion de los gastos financieros muestra un comportamiento estable e incluso
decreciente en términos reales, gracias a la fuerte posicion de liquidez y a la calificacion
crediticia triple A de Microsoft, que le permite acceder a financiamiento a costos muy bajos. Por

ultimo, el volumen de ventas ha mostrado un crecimiento anual superior al 10%, fortalecido por
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los servicios en la nube, los productos de productividad digital y las nuevas implementaciones de
inteligencia artificial. Este comportamiento indica un modelo de negocio s6lido con alta

capacidad de escalabilidad.

Analisis de la liquidez, ciclo de maduracion y ciclo de efectivo

La posicion de liquidez de Microsoft se caracteriza por su solidez, con indicadores que
reflejan un manejo eficiente del capital de trabajo y una estructura conservadora en cuanto a la
administracion de efectivo. Segiin Google (2026), la empresa mantiene niveles elevados de
activos corrientes, especialmente efectivo e inversiones a corto plazo, lo que le permite afrontar

sin dificultad sus obligaciones a corto plazo.

Los principales indicadores de liquidez muestran una situacion favorable:

Activo Corriente

e

Razoén corriente Pasivo Corriente

Esto indica que Microsoft dispone de recursos suficientes para cubrir su pasivo
inmediato. Prueba acida (quick ratio); debido al bajo nivel de inventarios, el indicador supera el

1, lo cual confirma una muy buena capacidad de respuesta ante obligaciones de corto plazo.

Capital de trabajo

Aunque en algunos ejercicios puede aparecer ajustado, la empresa mantiene una alta
liquidez disponible debido a su fuerte flujo de efectivo operativo. Ademas de los indicadores de
liquidez, la evaluacion del ciclo de maduracion y del ciclo de efectivo permite determinar la

eficiencia operativa de la empresa. Microsoft presenta una estructura de operacion con



42

inventarios minimos y una rotacion acelerada debido a la naturaleza del negocio tecnologico, que
depende mas de software y servicios que de inventarios fisicos.
Rotacion del inventario

El inventario se renueva rapidamente y representa una fraccion muy pequena del activo
corriente, lo que reduce el ciclo de almacenamiento
Rotacion de cuentas por cobrar

La empresa presenta un periodo de cobro corto, producto de modelos de suscripcion y
facturacion electronica, lo que favorece la entrada continua de efectivo.
Rotacion de cuentas por pagar

Microsoft gestiona plazos de pago amplios, apoyandose en su poder de negociacion con

proveedores

Con base en estos elementos, el ciclo de maduracion se mantiene reducido, ya que la
empresa requiere poco inventario y cobra rapidamente sus cuentas. El ciclo de efectivo, que
incluye el tiempo entre los pagos a proveedores y la recuperacion del efectivo por ventas,
también es favorable, debido a la estabilidad de los flujos operativos y a la gestion eficiente del
capital de trabajo. En conjunto, estos indicadores confirman que Microsoft cuenta con una
posicion de liquidez sélida, un ciclo operativo eficiente y una estructura financiera que le permite

mantener estabilidad y afrontar sin dificultad proyectos de inversion de gran escala.

Indicadores financieros clave - Inductores de valor de la empresa
Para este punto de la actividad, se ha determinado que los indicadores financieros
potenciales de la entidad de Microsoft son los siguientes: Roe, margen operativo, margen de

beneficio neto, ratio de liquidez y deuda sobre el Patrimonio.
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Para el célculo de las ratios, se tuvo en cuenta las paginas web de Yahoo finanzas e
investing.com, donde aportan datos exactos y significativos para el analisis de mercados
internacionales. De igual manera, el documento aportado con la fase 2 de la entidad de
Microsoft, donde se plasma un analisis financiero completo y claro sobre el equilibrio financiero

de la entidad.

Tabla 3

Indicadores Financieros

Datos Célculo
Roe 32,24%
Margen operativo 48,87%
Margen de beneficio neto 35,71%
Ratio de liquidez 1,40%

Deuda sobre el patrimonio 33,15%

Nota. Autoria propia en base a los datos financieros de la empresa Microsft de los periodos
analizados.
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Analisis de indicadores financieros

Roe

El Roe de la empresa de Microsoft, refleja un patrimonio sélido y equilibrado, haciendo
que, en tiempos de crisis, la entidad pueda controlar sus gastos operativos y buscar nuevas
alternativas o estrategias que puedan hacer mas atractivos sus bienes y servicios.
Margen operativa

Una margen operativa alta en una entidad es muy importante, ya que mediante esta
operacion se conoce con exactitud la rentabilidad de sus inversiones. En el caso de la entidad de
Microsoft, tiene un margen operativo bastante amplio, lo que significa que los bienes y servicios
ofrecidos, estan siendo rentables.

Margen de beneficio neto
La empresa de Microsoft, mediante su margen de beneficio neto, da a conocer que sus

ventas estan siendo eficientes y que sus ganancias estdn de manera ascendente, dindole una
tranquilidad y estabilidad a la corporacion y a cada uno de sus inversionistas.
Ratio de liquidez

La entidad de Microsoft presenta una ratio bastante favorable para la corporacion, ya que
le permitiria cancelar sus obligaciones financieras en el menor tiempo posible, ya que sus activos
son mayores a los pasivos de la entidad.
Deuda sobre el patrimonio

Seglin su deuda, la empresa de Microsoft no utiliza una deuda bastante grande para
financiar proyectos o innovar productos. La entidad tiene obligaciones financieras bastante

conservadoras, haciendo que su patrimonio sea so6lido.
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Analisis Dupont
Figura 4

Andlisis Dupont (Plantilla Unad)
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‘ Margen neto de utilidad | | Rentabilidad del patrimonio
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T 3 A 3
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£l margen neto de utilidad de la empresa pasa de un 0,34 a un 0,36 I
Rotaclin ds activo totales El margen neto de utilidad (.iu la empresa pasa de u 1‘0 aun 0,36 lo que
demuestra que la empresa tiene una excelente capacidad de control de costos.
Aio 1 Ventas 211915 051 La rotacion de activos pasa de un 0,51 a un 0,50, lo que quiere decir
Activo Total 411976 d que hubo una leve disminucion, causa de esto puede ser la inversion en
infraestructura,
Ailo 2 Ventas 245,122 El multiplicador de apalancamiento confirma que la empresa
.“\C_livo Tota _4(»2‘(17(1 0,53 estd reflejando menos dependencia de deuda, lo que contribuye a la reduccion
de riesgos financieros.
o F reflens v 12 el afio 2 nero se
o3 Vettss e EI ROE refleja unia mejoria en ¢l afio 2 pero se
3 0,50 reduce en el 2025, sin embargo este valor obtenido en el ROE demuestra que la
Activo Total 565.583

cempresa es bastante rentable sobre el capital vertido.

Multiplicador de apalancamiento

Aiio 1 Activos 411,976
1,998

Patrimonio 206.223

Ao 2 Activos - 512,163
1,908

Patrimonio 268477

Ao 3 Activos = 619.003
, 1,802

Patrimonio 343479

Nota. Calculos realizados por el método de DuPont, elaboracion propia.

El margen neto de utilidad de la empresa pasa de un 0,34 a un 0,36 lo que demuestra que
la empresa tiene una excelente capacidad de control de costos. a rotacion de activos pasa de un
0,51 aun 0,50, lo que quiere decir que hubo una leve disminucion, causa de esto puede ser la
inversion en infraestructura. El multiplicador de apalancamiento confirma que la empresa esta
reflejando menos dependencia de deuda, lo que contribuye a la reduccién de riesgos financieros.
El Roe refleja una mejoria en el ano 2 pero se reduce en el 2025, sin embargo, este valor

obtenido en el Roe demuestra que la empresa es bastante rentable sobre el capital invertido
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Valor econémico agregado Eva

El valor economico agregado (Eva) se explica a través de la relacion técnica entre la
rentabilidad y el costo de capital de Microsoft para el periodo 2023-2025
Generacion de valor en Microsoft

El Roce (retorno sobre el capital empleado) de Microsoft es "mucho mayor" que su costo
de financiacion. Aunque el roce muestra una ligera tendencia a la baja (pasando de niveles
cercanos al 18.62% en 2023 a proyecciones en 2025), la empresa sigue creando valor porque este
indicador se mantiene consistentemente por encima del costo de capital.

El Wacc (Costo promedio ponderado de capital) se describe como estable y bajo, lo que
refleja un riesgo financiero reducido para la corporacion.
Conclusion del Diagnostico

El anélisis concluye que Microsoft "gana mucho mas de lo que le cuesta financiarse", lo
que confirma la generacion de riqueza neta o Eva positivo durante todo el periodo analizado. En
resumen, el Eva de Microsoft es positivo y solido, impulsado por una rentabilidad operativa (Roe
del 32.24%) que supera con creces el costo del patrimonio (estimado en 9.3%) y el costo de la

deuda (inferior al 4%).



Figura 5.

Calculos del Método EVA
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79.441
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2023
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7 |[ROCE%

14%
1,55%
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18,62%
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13%
1,36%
0,32
16,80%
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# |Anélisis de sensibilidad del 1% sobre cada uno de los indicadores y determinan el efecto que tiene sobre

)
L

! [RNOA
} |FLEV
F|NNEP

wariable ROCE BASE ROCE +1% IMPACTO

14% 15%|Positivo Alto
0,39 0,40|Positivo Medio
1,55% 2,55%|Negativo Bajo

Nota. Calculo del indicador financiero Eva, elaboracidon propia en base a los datos financieros de
la empresa.
Rnoa (rentabilidad operativa) cuando el Rnoa sube 1%

El Roce de Microsoft depende principalmente de su desempefio operativo, es decir
innovacion, eficiencia, margen operativo, crecimiento en ingresos. La creacion de valor para el
accionista esta impulsada por la operacion, no por la deuda

Flev (apalancamiento financiero) Un aumento de este incrementa el Roce, pero en menor
proporcidn que el Rnoa. La deuda si ayuda, pero no es el motor principal. Microsoft mantiene
apalancamiento prudente, control del riesgo financiero y usa la deuda como complemento
estratégico, no como palanca agresiva.

Nnep(Costo de la deuda) Cuando el costo de la deuda aumenta, el Roce disminuye,
aunque el impacto es menor, un aumento sostenido del costo de la deuda si afecta al accionista,
ademas esto es relevante en contextos de tasas altas, tensiones geopoliticas y politicas monetarias

restrictivas. El bajo Nnep actual protege la rentabilidad, pero es un factor a vigilar.
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Calculo del Roce

El calculo del Roce y de sus componentes se realizéo de manera individual para cada uno
de los ultimos tres afios analizados, con el fin de evaluar la evolucion de la rentabilidad para los
accionistas y el efecto del apalancamiento financiero en el tiempo. Este enfoque permite
identificar tendencias y cambios estructurales en la rentabilidad y el riesgo financiero de la
empresa.

Analisis de sensibilidad 1%
Rnoa (Rentabilidad operativa)

Cuando el Rnoa sube 1%: el Roce de Microsoft depende principalmente de su desempefio
operativo, es decir innovacion, eficiencia, margen operativo, crecimiento en ingresos. La
creacion de valor para el accionista esta impulsada por la operacion, no por la deuda.

Flev (Apalancamiento financiero)

Un aumento del Flev incrementa el Roce, pero en menor proporcion que el Rnoa. La
deuda si ayuda, pero no es el motor principal. Microsoft mantiene apalancamiento prudente,
control del riesgo financiero y usa la deuda como complemento estratégico, no como palanca
agresiva.

Nnep (Costo de la deuda)

Cuando el costo de la deuda aumenta el Roce disminuye, aunque el impacto es menor,
un aumento sostenido del costo de la deuda si afecta al accionista, ademas esto es relevante en
contextos de tasas altas, tensiones geopoliticas y politicas monetarias restrictivas. El bajo NNEP

actual protege la rentabilidad, pero es un factor que vigilar.
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Con el fin de evaluar la rentabilidad para los poseedores de acciones comunes de
Microsoft, se procedid al calculo del Roce para los afios 2023, 2024 y 2025, a partir de la
relacion existente entre la rentabilidad operativa de los activos, el apalancamiento financiero y el
costo de la deuda. Para ello, se utilizo la expresion: Roce=Rnoa+Flev(Rnoa—Nnep)

El Rnoa fue calculado como la relacion entre el Nopat y los activos totales de la
compaiiia, empleando una tasa impositiva del 21%, consistente con el entorno fiscal en el que
opera la empresa. Los resultados evidencian un Rnoa relativamente estable, con valores cercanos
al 14% en 2023 y 2024, y una ligera disminucion al 13% en 2025, lo cual refleja una
desaceleracion moderada en la rentabilidad operativa, asociada al crecimiento sostenido de la
base de activos.

Por su parte, el costo de la deuda (Nnep), calculado como la relacion entre los gastos y la
deuda financieros, se mantuvo en niveles bajos durante el periodo analizado, descendiendo de
1,55% en 2023 a 1,36% en 2025. Este comportamiento evidencia la capacidad de Microsoft para
acceder a financiacion en condiciones favorables, lo que reduce el riesgo financiero y mitiga el
impacto del endeudamiento sobre la rentabilidad del accionista.

En cuanto al apalancamiento financiero (Flev), se observa una tendencia decreciente,
pasando de 0,39 en 2023 a 0,33 en 2025, lo que indica una politica financiera prudente,
caracterizada por una menor dependencia de la deuda y un fortalecimiento progresivo del
patrimonio.

Como resultado de lo anterior, el Roce presentd una disminucidn gradual, pasando de

18,62% en 2023 a 16,80% en 2025. No obstante, estos niveles contintan siendo elevados, lo que
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sugiere que Microsoft mantiene una sélida capacidad de generacion de valor para sus accionistas,
aun en un contexto de menor apalancamiento.

Adicionalmente, se realiz6 un andlisis de sensibilidad del 1% sobre las principales
variables que inciden en el Roce, con el fin de identificar su impacto relativo. Los resultados
muestran que la variable con mayor efecto sobre la rentabilidad del accionista es el Rnoa,
confirmando que la creacion de valor depende fundamentalmente del desempefio operativo de la
empresa. En segundo lugar, el apalancamiento financiero presenta un impacto positivo
moderado, evidenciando que la deuda actlia como un complemento estratégico y no como el
principal motor de rentabilidad. Finalmente, el costo de la deuda muestra un impacto negativo
reducido, lo que se explica por los bajos niveles de tasas financieras a los que accede la
compaiiia. En conjunto, el analisis permite concluir que Microsoft presenta una estructura
financiera equilibrada, en la cual la rentabilidad para los accionistas estd principalmente
determinada por la eficiencia operativa, mientras que el uso de la deuda se mantiene bajo control,

contribuyendo de manera moderada y sostenible a la creacion de valor.
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Arbol de rentabilidad - inductores clave, la rotacién del activo, la rentabilidad operativa

después de impuestos y el apalancamiento financiero.

Figura 6
Arbol de Rentabilidad
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Nota. Datos del Balance de la empresa Microsoft elaboracion propia.



Presentacion de resultados clave (diagndstico financiero)

Esta subseccion se basa en los datos numéricos de la empresa Microsoft a discutir

Tabla 4.

Resultados a discutir Microsoft

Indicador Financiero  Resultado (Ejemplo Interpretacion Breve

de MSFT)
Rentabilidad 35.7% Muy alto; demuestra poder de fijacion de
(Margen Neto) (TTM) precios y eficiencia operativa.
Generacion de Valor 32.24% Excepcional retorno sobre el capital de los
(ROE) accionistas, superando el costo del capital.
Liquidez (Razén 2.0x Fuerte capacidad para cubrir obligaciones a
Circulante) corto plazo sin problemas.
Estructura de Capital 0.33 Apalancamiento bajo; prioriza el
(D/E) patrimonio sobre la deuda.
Flujo de Caja Libre Altoy Base solida para inversion interna,
(FCL) Creciente dividendos y recompras de acciones.

Nota. Datos de Microsoft Calculados en Excel. (Autoria propia). Esta es la seccion principal

donde se aplica la teoria a los resultados de Microsoft.

Implicaciones en la decision de financiacion (estructura de capital y riesgo)

Fundamento (Ortega, 2008)

La busqueda de la estructura de capital 6ptima que minimice el costo promedio

ponderado de capital (Wacc).
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Analisis Msft

La empresa mantiene una estrategia de endeudamiento conservadora (D/E de 0.33), lo
que indica una alta preferencia por la financiacion mediante patrimonio o fondos internos
(ganancias retenidas).
Discusion tedrica

Aunque el bajo uso de deuda significa que el Escudo Fiscal es limitado (Cérdoba Padilla,
2016), la ventaja se encuentra en la flexibilidad financiera y la minimizacion del riesgo de
quiebra. La solidez de los flujos de caja permite a Msft utilizar el flujo de caja libre para
financiar sus mayores gastos de capital (Capex), evitando la dilucion o el endeudamiento
excesivo.
Costo de la deuda

El diagnostico confirma que, debido a su solvencia, Msft tiene un costo de la deuda (Kd)
excepcionalmente bajo. La deuda que se utiliza (bonos) es principalmente para eficiencia
tributaria y para financiar programas de retorno de capital (recompra de acciones), no por

necesidad operativa.

Implicaciones en la decision de inversion (rentabilidad y crecimiento)
Fundamento (Cordoba Padilla, 2016)
La rentabilidad de los activos debe ser suficiente para cubrir el costo total de los recursos
(Wacc).
Analisis Msft
El Retorno sobre el Patrimonio (Roe) superior al 30% demuestra que la empresa esta

generando un valor significativamente mayor que su costo de capital.
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Discusion tedrica

La alta rentabilidad operativa y el fuerte apalancamiento operativo (derivado de las
grandes inversiones fijas en la nube) implica que cada nueva inversion en [+D y Capex genera
retornos marginales muy altos. Esto valida la decision de los inversores de crecimiento que estan
dispuestos a pagar una prima (alta valoracion) por la accion, pues la empresa demuestra una
capacidad constante de reinvertir utilidades a una tasa de retorno superior a lo que el accionista
podria lograr individualmente.

Estrategia de inversion
La inversidn constante y creciente en el segmento Intelligent Cloud (Azure) es la

materializacion de la decision de inversion. Estos gastos fijos garantizan el futuro flujo de
ingresos recurrente, asegurando la posicion competitiva.

La discusion de los resultados del diagnostico financiero de Microsoft Cérdoba Padilla
(2016), evidencia una empresa con una posicion financiera solida, caracterizada por una alta
capacidad de generacion de ingresos, margenes operativos estables y una estructura de capital
que le permite financiar su crecimiento estratégico sin comprometer su sostenibilidad financiera.
El analisis de los estados financieros y de los indicadores clave muestra que Microsoft mantiene
niveles adecuados de liquidez y un manejo eficiente del capital de trabajo, lo cual le otorga
flexibilidad para responder a las exigencias de inversion asociadas al desarrollo de nuevas
tecnologias, especialmente en inteligencia artificial y computacion en la nube.

Desde la perspectiva de rentabilidad en Ortega (2008), los resultados reflejan que
Microsoft logra generar retornos atractivos para los accionistas, apoyados principalmente en su
rentabilidad operativa y en la eficiencia en el uso de sus activos. La aplicacion del modelo de

analisis de rentabilidad permite identificar que el desempefio financiero no depende inicamente
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del apalancamiento, sino de una combinacion equilibrada entre margen operativo, rotacion de
activos y estructura de financiacion. Esto indica que la empresa prioriza una estrategia de
crecimiento basada en la generacion interna de recursos, reduciendo su exposicion al riesgo
financiero.

En cuanto a las decisiones de inversion segiin Ortega (2008), los resultados sugieren que
Microsoft se encuentra en una posicion favorable para continuar realizando inversiones de gran
escala en infraestructura tecnoldgica, centros de datos y desarrollo de soluciones basadas en
inteligencia artificial. La estabilidad de sus flujos de efectivo y su acceso a fuentes de
financiacion le permiten asumir proyectos de largo plazo, aun en un entorno macroecondémico
caracterizado por tasas de interés elevadas y mayor incertidumbre global.

Respecto a las decisiones de financiacion, Cérdoba Padilla (2016), el diagndstico
evidencia que Microsoft mantiene una estructura de capital prudente, en la cual el uso de deuda
se encuentra alineado con su capacidad de generacion de ingresos operativos. Este enfoque
contribuye a minimizar el costo financiero y a preservar la rentabilidad para los accionistas. En
consecuencia, los resultados del analisis financiero indican que la empresa se orienta hacia
decisiones estratégicas que buscan maximizar el valor econdmico en el largo plazo, manteniendo

un equilibrio entre crecimiento, riesgo y rentabilidad.
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Conclusiones del diagnostico financiero y estratégico de Microsoft (Msft) Conclusion sobre
solidez financiera, liquidez y eficiencia

El analisis del fondo de maniobra (fondo de rotacion) y la razon circulante confirma que
Microsoft mantiene una liquidez sobresaliente y una posicion financiera extremadamente solida
a lo largo de los periodos 2023-2025. La empresa opera con un capital de trabajo neto positivo y
robusto, lo que le permite cubrir holgadamente sus obligaciones a corto plazo y absorber shocks
operativos o macroecondmicos. Esta eficiencia financiera reduce el riesgo y le confiere una
flexibilidad inigualable para la toma de decisiones estratégicas, tal como lo demuestra el bajo
costo de su deuda.
Liquidez robusta

La razon de liquidez (o razén corriente) de 1.40% (segun los datos del diagnostico) y la
prueba acida superior a 1 evidencian que Microsoft dispone de recursos corrientes mas que
suficientes para cubrir sus pasivos inmediatos, minimizando el riesgo de liquidez.
Gestion del capital de trabajo

la empresa demuestra una gestion eficiente del capital de trabajo y el ciclo de efectivo,
caracterizada por inventarios minimos, un rapido periodo de cobro (gracias a los modelos de
suscripcion) y un poder de negociacion que permite plazos de pago amplios con proveedores.
esta eficiencia operativa mantiene un fuerte flujo de caja operativo, que es la principal fuente de
financiacion interna
Conclusion sobre rentabilidad y generacion de valor (modelo dupont)

La rentabilidad del patrimonio (Roe) de Microsoft se mantiene en niveles

excepcionalmente altos, impulsada principalmente por un elevado margen de utilidad (el factor
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dominante en el modelo DuPont). Esto indica un poder de fijacién de precios y una eficiencia de
costos superiores, especialmente en su negocio de Intelligent Cloud (Azure). Aunque el
apalancamiento financiero se mantiene relativamente bajo (confirmando la sostenibilidad de la
deuda), el factor clave en la generacion de valor para el accionista es la capacidad de la empresa

para generar altas utilidades por cada dolar de ingreso.

Alto margen dominante (dupont)

La descomposicion de la rentabilidad del patrimonio (Roe del 32.24%) mediante el
modelo dupont indica que el factor clave en la generacion de valor es el margen de utilidad
(margen neto: 35.71%). esto subraya la eficiencia del negocio central de software y servicios en
la nube, que genera un alto beneficio por cada ddlar de ingreso.

Eficiencia operativa pura

El margen operativo (Ebitda) se mantiene consistentemente alto (entre 48.87% y 56%),
confirmando la eficiencia operativa pura del core business. No obstante, el incremento
significativo en los costos operativos, derivado de la expansion de centros de datos y la inversion
en energia para [A, exige una gestion estratégica de costos para proteger estos margenes de
rentabilidad a futuro
Conclusion sobre asignacion estratégica de capital e inversion

Las fuertes inversiones de capital (Capex) en la infraestructura de la nube (Azure) y los
desembolsos significativos en inteligencia artificial (IA) (ej. asociacion con OpenAl) y fusiones
y adquisiciones (M&A) demuestran un uso proactivo del flujo de caja libre. Esta asignacion de
capital es estratégica y busca asegurar la posicion dominante de Microsoft en el proximo ciclo

tecnoldgico. Los resultados confirman que la empresa esta reinvirtiendo sus ganancias a una alta



58

tasa de retorno, lo cual valida la prima que los inversores pagan por sus acciones, ya que las

inversiones actuales son los principales inductores de valor sostenible a futuro.

Apalancamiento moderado y sostenible

El ratio deuda sobre el patrimonio del 33.15% (o 0.33) indica que Microsoft financia la
mayor parte de sus activos con recursos propios (patrimonio), manteniendo un apalancamiento
financiero moderado y sostenible.
Bajo costo de capital

La gestion conservadora de la deuda y la solidez financiera otorgan a Microsoft una
calificacion crediticia premium, lo que se traduce en un bajo costo de la deuda (Kd). La mayor
parte del endeudamiento es a largo plazo, utilizado estratégicamente para financiar
infraestructura masiva (centros de datos) y grandes adquisiciones (M&A), aprovechando el
escudo fiscal y el bajo costo de financiamiento, mas que por necesidad operativa
Conclusion sobre entorno competitivo y sostenibilidad

A pesar de un entorno macroecondémico fluctuante (inflacion, tasas de interés), el perfil
competitivo de Microsoft, basado en su ecosistema de software y su posicion en la Nube
(Azure), le otorga una ventaja defensiva significativa. El andlisis estratégico (Dofa y Porter)
subraya que sus fortalezas (poder de marca, economias de escala y altos costos de cambio para
los clientes) mitigan las Amenazas de competidores y sustitutos. Esto se traduce financieramente
en margenes estables y crecimiento predecible, asegurando la sostenibilidad del apalancamiento
operativo y la capacidad de la empresa para mantener su crecimiento de ingresos por encima del

crecimiento de la industria.
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Creacion de valor comprobada (Roce > Wacc)

El éxito del diagnostico se centra en la condicion de Roce superior al Wacc. Los altos
retornos generados por los activos (Roce) deben seguir siendo consistentemente superiores al
costo promedio ponderado de capital (Wacc) para justificar la prima de mercado de las acciones
y generar valor economico agregado (Eva). La rentabilidad del cloud inteligente (Azure) y la
inversion en IA son los inductores clave que garantizan que el rendimiento de las inversiones
supere su costo.

Posicion competitiva defensiva

El andlisis estratégico (Dofa y Porter) contextualiza los resultados, indicando que las
Fortalezas de Microsoft (liderazgo en la nube, integracion de sistemas y efecto red) le permiten
mantener una posicion defensiva, a pesar de la alta rivalidad sectorial (Aws y Google Cloud).
Esta ventaja estratégica se traduce en la capacidad de la empresa para sostener sus altos
margenes y su crecimiento de ingresos a largo plazo.

Microsoft mantiene una alta capacidad para generar valor econémico, sustentada en su
solidez operativa y en la eficiencia de sus unidades de negocio clave, especialmente en software
y servicios en la nube. Ademas, el incremento en inteligencia artificial y centros de datos ha
fortalecido sus ingresos, pero también ha incrementado significativamente los costos operativos,
lo que exige una gestion mas estratégica del gasto para proteger los margenes.

El analisis financiero de DuPont, Roce y capital de trabajo, evidencia que la compaiia
Microsoft utiliza sus activos de forma eficiente, aunque debe asegurar que sus inversiones
contintien generando retornos superiores al Wacc para consolidar valor a largo plazo. La
estructura de capital es estable, pero requiere evaluacion constante para mantener un equilibrio

adecuado entre deuda y patrimonio, minimizando riesgos financieros y preservando la liquidez.
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Recomendaciones estratégicas y aplicabilidad profesional
Optimizacion de la estructura de capital y apalancamiento en inversion de tecnologias clave
Argumentacion (basada en Msft)

El diagndstico de Microsoft reveld una estructura de capital de bajo riesgo
(Deuda/Patrimonio de 0.33), financiada predominantemente con fondos internos y
apalancamiento estratégico. Las inversiones masivas en IA y centros de datos se justifican
porque se proyecta que generaran un retorno sobre el capital empleado (Roce) consistentemente
superior al costo de capital (Wacc).

Recomendacion profesional

Se recomienda a los gerentes financieros y estrategas de inversion la aplicacion de un
Analisis de Sensibilidad de la Estructura de Capital, donde se evalte el impacto marginal de la
deuda en el Wacc y el Roe, siguiendo los principios de la Estructura de Capital. Para proyectos
intensivos en capital (como la adopcion de 1A, automatizacion o modernizacion de
infraestructura) deben:

Priorizar la financiacion con el flujo de caja libre si es suficiente, por ser la fuente més
barata de capital.

Utilizar la deuda a largo plazo solo para aquellas inversiones que demuestren tener un
Roce proyectado significativamente mayor que el Wacc de la empresa, replicando el modelo de
creacion de valor de Microsoft.

De igual manera se sugiere a Microsoft que contintie priorizando una estructura
financiera basada en la generacion interna de recursos, manteniendo niveles de endeudamiento

controlados. Esta estrategia permite reducir el riesgo financiero y asegurar la sostenibilidad de
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las inversiones en tecnologia e innovacion, especialmente en areas de alta incertidumbre como la

inteligencia artificial y la computacion en la nube.

Rortalecimiento del margen operativo mediante el control estratégico de costos fijos

Argumentacion (Basada en Msft)
Microsoft exhibe un margen operativo extraordinario (48.87%, llegando hasta 56%), pero

su desafio reside en la presion que ejercen los costos operativos masivos (energia y centros de
datos) derivados de la expansion en IA y Azure.

Recomendacion profesional

Los lideres de negocios deben implementar un sistema de gestion de costos de
"Crecimiento Rentable". Esto implica:

Monitorear constantemente la relacion entre el crecimiento del ingreso y el crecimiento
de los costos fijos (Capex).

Desarrollar un modelo de asignacion de recursos que minimice los costos indirectos y
maximice la eficiencia de los centros de costo que son inductores directos de valor (ej., [+D,
infraestructura de nube).

Utilizar el margen operativo (Ebitda) como métrica principal de eficiencia, ya que refleja
la rentabilidad pura del negocio sin distorsiones por la financiacion o la depreciacion.
Aplicabilidad nacional (pymes y empresas de servicios)

Para las empresas de servicios o software nacionales, donde el costo de la infraestructura

tecnoldgica o el talento humano especializado en IA es elevado, esta recomendacion es crucial.
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Al enfocarse en el margen operativo, pueden detectar rapidamente si el incremento en gastos (ej.,
salarios de ingenieros de IA o software especializados) esta siendo compensado por el aumento
proporcional en los ingresos generados por esos nuevos servicios, asegurando que el crecimiento
sea sostenible.

Uso del modelo dupont para la mejora continua de la rentabilidad

Argumentacion (Basada en Msft)

El Modelo DuPont identifico que el principal impulsor del alto Roe de Microsoft es el
margen de utilidad. La rotacidn de activos y el apalancamiento son secundarios.
Recomendacion profesional

Se aconseja a los equipos de gestion estratégica implementar el modelo DuPont
Ampliado de forma trimestral como una herramienta de diagnostico interno.

En lugar de enfocarse solo en el Roe general, el equipo debe descomponer los
factores (margen, rotacion y apalancamiento) para cada unidad de negocio o linea de
producto (ej., cloud vs. software tradicional).

Esto permite identificar con precision qué factor estd impulsando o
restringiendo la rentabilidad. Por ejemplo, si el margen es bajo, se debe mejorar la
estructura de precios o costos. Si la rotacion es lenta, se debe mejorar la gestion del

activo circulante.
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Implementacion de la gerencia basada en el valor (Gbv)
Argumentacion (Basada en Msft)

El marco conceptual enfatiza que la meta de la gerencia financiera es la maximizacion
del valor para el accionista, medido por la condicion Roce mayor al Wacc.
Recomendacion profesional

La empresa debe migrar su enfoque de toma de decisiones del mero crecimiento de las
utilidades a la Gerencia Basada en el Valor (Gbv). Esto requiere:

Adoptar formalmente el costo promedio ponderado de capital, como la tasa de rendimiento
minima exigida para todo nuevo proyecto de inversion.

Utilizar el valor econdmico agregado como métrica de desempefio. Esto asegura que la
empresa solo invierta capital en proyectos (IA, M&A) que generen un retorno superior al costo total
del capital invertido, lo cual es la definicion de la creacion de riqueza neta.

Aplicabilidad nacional (evaluacion de proyectos)

En el ambito profesional nacional, esta es una herramienta indispensable para la
evaluacion de proyectos de inversion, especialmente cuando los costos de capital (tasas de
interés) son volatiles. Al aplicar el Gbv, las empresas nacionales pueden evitar el error de invertir
en proyectos que parecen rentables a nivel de utilidad neta, pero que, en realidad, destruyen valor

porque su retorno es inferior a lo que cuesta movilizar el capital (Wacc).
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Calculo costo del patrimonio

Los datos que se hacen necesarios para realizar este problema se describen de la siguiente
manera:
Tabla §

Costo de patrimonio

Simbolo Descripcion
rf Hace referencia a los rendimientos de los
bonos que se ha observado durando los
ultimos 10 afos (tasa de libre riesgo).

B Es el apalancamiento de la empresa de
Microsoft.
rm-rf Hace referencia a la prima de riesgo que

tiene la organizacion de Microsoft.

Nota. Elaboracion propia en base al modelo aplicado a Microsoft.

Al momento de analizar la prima de riesgo del mercado, se puede determinar que esta
suele estar dentro de un rango del 4% y 6% de acuerdo a su metodologia. De igual manera, la
corporacion de Microsoft tiene una beta de 1.05 de promedio actual, lo que significa, que la
entidad tiene una gran volatilidad en el mercado.

Para realizar este ejercicio, se tiene como base la siguiente informacion:

rf:3.5% rm-rf: 5.5% B: 1.05

ke=rf+@m-rf)
ke =3.5% +1.05 (5.5%) =3.5%
3.5% + 5.775%

9.275%
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El patrimonio para la entidad de Microsoft es de 9.3%, lo que indica que su beta es menor
que la industria, haciendo que tenga una mayor diversificacion de ingresos y sus flujos sean
estables.

Calculo del costo promedio ponderado de capital (Wacc)

Para el calculo del costo promedio ponderado de capital, se utilizé una metodologia
simplificada, acorde con la informacion financiera disponible y los objetivos del diagndstico. El
costo de la deuda se estim¢ a partir de los gastos y la deuda financieros, ajustado por el efecto
fiscal. La estructura de capital se determin6 con base en valores contables de deuda y patrimonio.
El costo del patrimonio se estimo a partir de referencias del mercado para empresas del sector
tecnologico, evitando la aplicacion de modelos avanzados como el Capm completo, dado que no

era un requerimiento explicito de la actividad.

Figura 7

Costos de Patrimonio

2023 2024 2025
:ZI;LL':(;ZA:‘:::E:‘z operativa 57.165,19 69.627,44 80.447,28
TOTAL ACTIVOS operacionales 250.841 422.020 509.033
TOTAL PASIVOS - que financian la
operacion 71.604,91 103.501,11 125.323,67
PATRIMONIO 215.236,09 318.118,89 383.709,33
Promedio pasivos 100.276,56
Promedio patrimonio 307.021,44
% Tasa Ponderacion

Valor Ponderacion (Tasa |Tipo efectiva |deuda
Deuda 112.184 24,62%| 2,16% 1,78% 0,44%
Patrimonio 343.479 75,38%| 9,28% 9,28% 6,99%

'WACC 7,43%

Nota.Célculo de indicadores realizados en plantilla Excel en base a datos obtenidos de Google

Finance.Elaboracion propia.
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Para el analisis se utiliz6 un Wacc promedio, calculado a partir de la estructura de capital

mas reciente de la empresa, con el fin de evaluar la creacion de valor econdmico en el periodo

analizado 2025. EI Wacc se calcul6 para cada afio:

Figura 8

Cdlculo del Wacc

Kd(después de

Afio %Deuda |%Patrimonio| impuestos) Ke WACC
2023 27,81% 72,19% 1,22% 8,5%| 6,48%
2024 25,35% 74,65% 1,18% 8,5%| 6,64%
2025 24,62% 75,38% 1,07% 8,5%| 6,67%

Afio ROCE WACC

2023 18,62% 6,48~

2024 17,71% 6,64%

2025 16,80% 6,67%

Nota. Cdalculo del Wacc en plantilla excel. Datos de Google Finance. (Autoria propia)

El Wacc en este caso es estable, es bajo, y refleja bajo riesgo financiero. El Roce es

mucho mayor, aunque baja poco sigue creando valor. Esto quiere decir que Microsoft gana

mucho mas de lo que le cuesta financiarse que al comparar la rentabilidad para los poseedores de

acciones comunes (Roce) con el costo promedio ponderado de capital, se evidencia que el Roce
supera ampliamente al Wacc durante todo el periodo analizado. Esta situacion indica que

Microsoft esta creando valor para sus accionistas, ya que la rentabilidad generada por sus

operaciones es superior al costo de los recursos utilizados para financiarse. A pesar de una ligera

tendencia decreciente del Roce, el diferencial positivo frente al Wacc se mantiene significativo,

lo que refleja una estructura financiera sélida y una gestion eficiente del capital.
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Fuentes De Financiacion

Para Microsoft las fuentes de financiacién que mas utiliza son los bonos corporativos,
créditos bancarios, patrimonio propio y emision de acciones comunes
Impacto sobre el Wacc

El impacto que se refleja es mas deuda barata donde reduce el Wacc, obtener mas
patrimonio que aumenta la estabilidad, pero puede subir el Wacc, lo cual Microsoft en este caso
equilibra ambas para minimizar los riesgos.

Microsoft destaca por su solida estructura financiera, fundamentada principalmente en la
autofinanciacion mediante la reinversion de utilidades retenidas. No obstante, la compania
complementa su estrategia con un uso moderado y estratégico de la deuda, emitiendo bonos para
optimizar su estructura de capital, cotiza en el Nasdaq y se financia gracias a grandes
instituciones de financiacion, dentro de las principales Blackrock Inc, Jpmorgan Chase & Co. y
State Street Corporation (Yahoo Finance”Holders").

El Wacc actia como la tasa minima requerida por los activos de Microsoft y en el caso
las fuentes de financiacion impactan el Wacc de la siguiente manera, accede a créditos de
financiamiento supremamente bajos, al presentar un costo de la deuda inferior al costo de
patrimonio, el uso de deuda ayuda en la reduccion del Wacce lo que facilita que los proyectos de
inversion generen valor mas facilmente.

Analisis del nivel de endeudamiento de Microsoft
Se realiza mediante la comparacion de su estructura de capital frente a otras empresas

lideres del sector tecnoldgico que operan en la misma region, tales como Apple Inc., Alphabet
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Inc. (Google) y Amazon.com Inc. Estas compafiias comparten caracteristicas similares en cuanto
a tamafio, alcance global, intensidad tecnoldgica y acceso al mercado de capitales, lo que permite

una comparacion adecuada desde la perspectiva financiera.

Tabla 6

Analisis de Endeudamiento

Empresa Deuda Total (USD Patrimonio (USD Deuda/ Deuda/
bn) bn) Patrimonio Activos
Microsoft 60 206 0.29 0.20
Apple 111 62 1.79 0.34
Alphabet 28 257 0.11 0.09
(Google)
Amazon 164 201 0.82 0.32

Nota. Elaboracion propia en base al calculo del costo del patrimonio de Microsoft.

En términos generales, Microsoft presenta un nivel de endeudamiento moderado,
reflejado en una relacion deuda—patrimonio inferior a la observada en empresas como Amazon, y
ligeramente superior a la de Alphabet. Apple, por su parte, mantiene una estructura particular
con mayores niveles de deuda financiera, motivados principalmente por su politica agresiva de
recompra de acciones y optimizacion fiscal, mas que por necesidades operativas. En contraste,
Microsoft mantiene una politica de endeudamiento més conservadora, utilizando la deuda
principalmente como una herramienta estratégica para financiar inversiones de largo plazo,
especialmente en infraestructura de centros de datos, inteligencia artificial y adquisiciones

estratégicas.



69

Las diferencias en los niveles de endeudamiento entre Microsoft y sus competidores
tienen implicaciones relevantes. Un apalancamiento moderado reduce el riesgo financiero y
proporciona mayor flexibilidad ante escenarios adversos, como incrementos en las tasas de
interés o desaceleraciones econdmicas. En el caso de Microsoft, esta estructura le permite
sostener una solida posicion de liquidez, preservar su capacidad de inversion y mantener
estabilidad en sus flujos de caja, aun en contextos de alta volatilidad del mercado tecnologico.

Estas diferencias también pueden estar motivadas por factores estratégicos y operativos.
Microsoft cuenta con una base de ingresos altamente diversificada y recurrente, derivada de
modelos de suscripcion (Microsoft 365, Azure, LinkedIn), lo que reduce la necesidad de recurrir
a elevados niveles de deuda para financiar su operacion. Adicionalmente, su fuerte generacion de
flujo de efectivo operativo le permite autofinanciar una parte importante de sus inversiones, a
diferencia de empresas como Amazon, que histéricamente ha priorizado el crecimiento acelerado

incluso a costa de mayores niveles de apalancamiento.

Figura 9
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El grafico evidencia diferencias significativas en la estructura de endeudamiento de las
principales empresas tecnolodgicas que operan en la misma region. Microsoft presenta una
relacion deuda—patrimonio cercano a 0.29, lo que confirma una politica de apalancamiento
moderada y conservadora en comparacion con otras empresas del sector. Apple muestra el mayor
nivel de endeudamiento relativo, con un indicador cercano a 1.79, explicado principalmente por
su estrategia de recompra de acciones financiada con deuda. Amazon presenta un
apalancamiento intermedio (0.82), coherente con su modelo de expansion intensiva en
infraestructura. Por su parte, Alphabet mantiene la estructura mas conservadora, con una relacion
deuda—patrimonio aproximado de 0.11.

Un elemento clave dentro de este andlisis es la calificacion crediticia. Microsoft posee
una calificacion triple A otorgada por agencias como Standard & Poor’s y Moody’s, lo que la
posiciona como una de las pocas empresas corporativas en el mundo con el maximo nivel de
solvencia crediticia. Esta calificacion refleja una muy baja probabilidad de incumplimiento, una
estructura financiera s6lida y una capacidad excepcional para cumplir con sus obligaciones
financieras. Gracias a esta condicion, Microsoft puede emitir bonos corporativos en el mercado
de capitales a tasas de interés muy competitivas, reduciendo significativamente su costo de la
deuda y, en consecuencia, su costo promedio ponderado de capital (Wacc).

En comparacion, aunque empresas como Apple y Alphabet también cuentan con
calificaciones crediticias altas, no todas alcanzan el nivel méximo de Microsoft, lo que refuerza
su ventaja financiera estructural. Esta fortaleza crediticia no solo mejora el acceso a financiacion,
sino que también incrementa la confianza de inversionistas y acreedores, facilitando la ejecucion

de proyectos de inversion de gran escala con un menor impacto sobre el riesgo financiero.
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Microsoft cuenta con una calificacion crediticia triple A, otorgada por Standard & Poor’s

y Moody’s, siendo una de las pocas corporaciones globales con este nivel. Esta calificacion

refleja:
. Muy baja probabilidad de incumplimiento.
. Alta solvencia financiera.
. Capacidad excepcional para atender obligaciones de deuda.

Como resultado, Microsoft puede emitir bonos corporativos a tasas historicamente bajas.

Por ejemplo:
. Costo promedio de la deuda estimado: inferior al 4%
. Cobertura de intereses: superior a 10 veces (Ebit / gastos financieros)

Esto contrasta con empresas como Amazon, cuya cobertura de intereses es menor, y con
Apple, cuyo mayor endeudamiento incrementa su exposicion a cambios en el entorno financiero,
aunque mitigado por su fuerte generacion de efectivo.

En conclusion, Microsoft presenta un nivel de endeudamiento equilibrado y estratégico
en comparacion con otras empresas del sector tecnologico en la misma region. Su moderado
apalancamiento, combinado con una calificacion crediticia sobresaliente, le otorga una posicion
financiera privilegiada que le permite sostener el crecimiento, reducir el costo de financiacion y
mantener una alta capacidad de generacion de valor para los accionistas, sin comprometer su

estabilidad financiera de largo plazo.
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Analisis del grado de apalancamiento operativo (Gao) respecto del grado de

apalancamiento financiero (Gaf) y el grado de apalancamiento total (Gat).

Usar¢ el periodo 2024-2025,

Grado de apalancamiento operativo (Gao)

El Gao mide como reaccionan las utilidades operativas ante cambios en las ventas,

debido a la estructura de costos fijos y variables.

° Beneficio bruto

° Gastos operativos

Formula
GAO — %A (Bene ficio Bruto — Gastos Operativos)
’ %AVentas
Calculo
Afio 2024.
Beneficio bruto: 171.008 - Gastos operativos: 61.575 = 109.433
Ano 2025.

Beneficio bruto: 193.893 - Gastos operativos: 65.365 = 128.528

AR — 128528 — 109433 _ 1500
B 109.433 T
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Variacion porcentual de ventas.

Ventas 2025: 281.724 - Ventas 2024: 245.122

281.724 — 245,122

AVentas = =1493
taAVentas 245122 B4
Resultado

17,45%;
GAO = = 1,17
14,9304

El Gao de 1,17 significa que el resultado operativo crece mas que proporcionalmente a

las ventas.

Es decir que hay alta proporcion de costos fijos con economias de escala efectivas y

riesgo operativo moderado y controlado.

Por lo tanto, Microsoft convierte el crecimiento de ingresos en mayores margenes gracias

a su modelo escalable (software y cloud).

Seglin Brigham y Ehrhardt (2020), el grado de apalancamiento operativo refleja el

impacto de los costos fijos sobre la variabilidad del resultado operativo.

Grado de apalancamiento financiero (Gaf)

El Gaf mide cudnto varia el beneficio neto frente a cambios en el resultado operativo,

debido al uso de deuda e intereses.



Formula

YwABeneficio Neto

GAF = -
YAResultado Operativo

Cdlculo

Variacion del beneficio neto.

° Beneficio Neto 2024: 88.136

° Beneficio Neto 2025: 101.832

yoapy < 10183288136
’ B 88.136 TR

YARD — 128528 — 109433 _ 4500
B 109.433 T

Resultado

_15,54%

GAF = =
17,45%

¥

El Gaf menor a 1 indica bajo nivel de endeudamiento y los costos financieros no

amplifican el resultado.Microsoft utiliza deuda de forma conservadora y el acceso a recursos
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externos prioriza estabilidad financiera, no rentabilidad apalancada. Brealey et al. (2020) sefialan
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que el apalancamiento financiero amplifica los resultados para los accionistas cuando el

rendimiento operativo supera el costo de la deuda.

Grado de apalancamiento total (Gat)

El Gat mide el efecto combinado del apalancamiento operativo (Gao) y del

apalancamiento financiero (Gaf)

Formula

Gat = Gao x Gaf

Cdlculo

GAT=1,17 % 0,89 = 1,04

Resultado

Esto quiere decir que el Gat indica que un aumento del 1% en ventas genera = 1,04% en
beneficio neto, esto muestra que el riesgo total es muy bajo y tiene un excelente equilibrio entre
crecimiento y solidez.

El grado de apalancamiento total integra los efectos del apalancamiento operativo y
financiero sobre la rentabilidad final de la empresa (Ross, 2022, pg.24).

El anélisis del apalancamiento operativo, financiero y total permite comprender como las
decisiones relacionadas con la estructura de costos y la financiacion externa influyen en el

desempefio y el riesgo del negocio (Brigham & Ehrhardt, Brealey, 2020, pg. 56).
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El analisis del apalancamiento operativo, financiero y total evidencia que Microsoft
presenta un modelo de negocio altamente escalable, con bajo riesgo financiero y una gestion
eficiente de sus recursos. La empresa logra transformar el crecimiento de las ventas en
incrementos sostenidos del beneficio neto, manteniendo una estructura financiera solida y

sostenible en el largo plazo.

Ratio de cobertura de intereses

El ratio de cobertura de intereses mide la capacidad de la empresa para cumplir con sus
obligaciones financieras derivadas del pago de intereses, utilizando su resultado operativo. Este

indicador es clave para evaluar la solvencia financiera de largo plazo.

Formula

Resultade Operative

Cobertura de intereses = .
Gastos por intereses

Calculo (2025)

° Resultado operativo: 128.528

° Gastos por intereses: 2.425
128.528
Cobertura = ——— = 53,0 veces
2425

Resultado

Para el periodo analizado, Microsoft presenta una cobertura cercana a 53 veces, lo que
evidencia una capacidad ampliamente suficiente para afrontar sus compromisos financieros. Este

resultado confirma que el riesgo asociado al endeudamiento es muy bajo.
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De acuerdo con Fridson y Alvarez (2011), el ratio de cobertura de intereses es un

indicador clave de la solvencia financiera de la empresa.

Evaluacion estratégica

e Economias de escala

e Altos costos fijos (I+D, cloud)

e Gao moderado

e Margenes crecientes

e Acceso a recursos externos

e Uso prudente de deuda

e Gafbajo

e Cobertura de intereses extraordinaria
Evaluacion integral del impacto en el desempeiio del negocio

Los resultados obtenidos muestran que Microsoft ha logrado conformar economias de

escala significativas mediante una estructura de costos operativos intensiva en inversion
tecnoldgica e innovacion. Al mismo tiempo, el acceso a recursos externos se ha realizado de
forma conservadora, evitando un apalancamiento financiero excesivo. Esta combinacion permite
maximizar la eficiencia operativa, sostener elevados margenes de rentabilidad y mantener un
perfil de riesgo controlado. En conclusion, el analisis del apalancamiento operativo, financiero y
total evidencia que Microsoft presenta un modelo de negocio altamente escalable, con bajo
riesgo financiero y una gestion eficiente de sus recursos. La empresa logra transformar el
crecimiento de las ventas en incrementos sostenidos del beneficio neto, manteniendo una

estructura financiera so6lida y sostenible en el largo plazo.
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Nuevas alternativas de financiacion para Microsoft

Bonos verdes o sostenibles

Son deudas destinadas a proyectos ambientales. Sus beneficios serian mejor reputacion
ESG, acceso a inversionistas sostenibles y menor costo de capital en algunos mercados. Los
riesgos para tratar son mayor escrutinio y cumplimiento estricto de indicadores ambientales.
Financiamiento via alianzas estratégicas

Por ejemplo, proyectos conjuntos en IA o cloud con gobiernos o empresas. Sus
beneficios son menor inversion propia, riesgo compartido y expansion mas rapida. El riesgo para
tomar es menor control y dependencia de socios.
Reinversion focalizada de utilidades

No reinvertir todo, sino solo en proyectos con Roce positivo. Sus beneficios estarian en el
no aumento de endeudamiento, se mantiene control accionario y alta disciplina financiera. El

riesgo es menor liquidez en el corto plazo.
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Conclusiones

Para finalizar, el andlisis financiero de Microsoft Corporation durante los afios fiscales
2023, 2024 y 2025 evidencia una gestion altamente eficiente del capital, reflejada en la
generacion sostenida de valor econémico agregado (Eva positivo) y en una relacion Roce
superior al Wacc. Estos resultados confirman que la compaiiia ha logrado asignar sus recursos
de manera estratégica, especialmente en inversiones en inteligencia artificial, servicios en la
nube y procesos de fusiones y adquisiciones, maximizando el rendimiento del capital invertido y
fortaleciendo su posicion competitiva a largo plazo.

Asimismo, los indicadores de solvencia, liquidez y estructura de capital, junto con los
resultados del modelo DuPont, demuestran que segin Microsoft (2025), mantiene una posicion
financiera solida para enfrentar desafios globales asociados a la volatilidad cambiaria, el
incremento de los costos energéticos, la presion regulatoria y la creciente competencia
tecnologica. La empresa presenta un adecuado equilibrio entre rentabilidad y apalancamiento, lo
que le permite absorber choques externos sin comprometer su estabilidad financiera ni su
capacidad operativa.

En relacion con el aumento de los costos operativos, se evidencio que, si bien estos han
experimentado incrementos relevantes durante el periodo analizado, principalmente asociados a
inversiones en infraestructura tecnologica, desarrollo de inteligencia artificial y consumo
energético, su impacto en los margenes de rentabilidad y en los niveles de liquidez ha sido
mitigado mediante economias de escala, optimizacion de procesos y una eficiente gestion del
gasto. En consecuencia, Microsoft (2025), ha logrado preservar margenes operativos estables y

flujos de caja suficientes para sostener su crecimiento.
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Por otra parte, la politica de dividendos, los programas de recompra de acciones y el
mantenimiento de la calificacion crediticia triple A reflejan una estrategia orientada a la
generacion de valor para los accionistas en el mediano y largo plazo. El anélisis de los
indicadores bursatiles Per y Peg confirma que la valoracion de la accion se encuentra respaldada
por fundamentos financieros solidos y por expectativas realistas de crecimiento futuro.

Finalmente, a partir de los resultados obtenidos, se concluye que la actual estructura
financiera de Microsoft es adecuada para sostener su desempefio y competitividad global; no
obstante, se recomienda continuar ajustando la asignacion del capital hacia proyectos con alto
retorno en inteligencia artificial, fortalecer la gestion de costos operativos y optimizar los niveles
de apalancamiento, con el fin de mejorar la eficiencia financiera y maximizar la generacion de

valor sostenible para los accionistas en el mediano y largo plazo.
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Recomendaciones

Tras el diagnostico integral de Microsoft, se recomienda a la gerencia financiera
mantener su politica de apalancamiento conservador, sustentada en su calificacion crediticia
triple A. Aunque el uso de deuda es moderado (d/e de 0.33), esta debe seguir canalizandose
exclusivamente hacia inversiones de alto impacto en infraestructura de inteligencia artificial y
centros de datos (Azure), aprovechando que el costo de la deuda es excepcionalmente bajo (Kd
menor a 4%). Es vital que la empresa continiie monitoreando que el Roce se mantenga por
encima del Wacc, asegurando asi que la expansion tecnologica no solo genere ingresos, sino
que cree valor econdmico agregado real para el accionista.

Dada la presion sobre los margenes operativos por los elevados costos de energia y la
masiva inversion en Capex, se recomienda profundizar en la integracién vertical, como el
desarrollo propio de chips (Maia y Cobalt), para reducir la dependencia de proveedores externos
y optimizar la estructura de costos fijos. En cuanto a la gestion de riesgos internacionales, es
imperativo fortalecer los instrumentos de cobertura cambiaria ante la volatilidad del ddlar, dado
que una gran parte de la facturacion proviene de mercados globales. Finalmente, se sugiere
mantener la politica de retorno de capital mediante dividendos y recompras de acciones,
utilizando el excedente de flujo de caja libre, lo cual consolida la confianza de los inversores de

crecimiento y sostiene la valoracion Premium de la accion en los mercados financieros.
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Limitaciones del proyecto y futuras lineas analisis

El analisis financiero sobre Microsoft se realiz6 en base a informacion de fuentes
secundarias provenientes de estados financieros ya consolidados y otras fuentes publicas, por
ende, esta se registra como una de las principales limitaciones teniendo en cuenta que no se tuvo
acceso a informacion interna de la empresa, sus politicas, ni estrategias financiaras establecidas
internamente; por otro lado no se tiene una idea clara sobre el funcionamiento futuro de la
entidad, ya que su estudio se baso en los 3 anteriores afios de funcionamiento.

El uso de metodologias simplificadas para calcular los indicadores como lo fue el Wacc y
el costo del patrimonio estimados con presupuestos promedios y valores contables, sin
incorporar modelos de variaciéon més complejos ni otros escenarios de riesgos alternativos,
resulta ser otra limitacion.

El andlisis de la empresa se llevd acabo de manera conjunta es decir no se tuvo en cuenta
los estados financieros por separado de sus unidades de negocio como lo son Azure, Microsoft
360, LinkedIn., esto podria presentar riesgos o rentabilidades ocultas que pueden influir de
manera significativa en la situacion financiera futura de la empresa.

La mayor parte del analisis presentado se baso en datos cuantitativos de la empresa
omitiendo varios datos cualitativos como riesgos relacionados con la implementacion de la IA,
los criterios de Esg y tensiones geopoliticas relacionadas, factores que pueden influir

significativamente en la sostenibilidad de la empresa
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Lineas futuras

Primeramente, seria una buena opcion realizar proyecciones financieras, donde se
evaltien comportamientos de Roce, el Wacc y la generacion de valor sobre varios supuestos
macroeconémicos como tasas de interés, inflacion o desaceleracion del mercado global, también
seria pertinente llevar a cabo un analisis mas detallado de cada una de sus unidades de negocio
de modo que se pueda determinar cual de ellas es la que mas valor econdémico genera para
Microsoft y de igual manera cuales representan mayor presion financiera.

Las variables Esg y de sostenibilidad también podrian ser incorporadas para evaluar de
mejor manera la sostenibilidad y el impacto ético dentro de la empresa para determinar si se lleva
a cabo una inversion responsable, el impacto de la inversion en los centros de datos, consumos
de energia y otras regulaciones.

Se sugiere también integrar distintas variables de riesgo y estratégicas donde se analicen
los cambios en el costo de capital, riesgos tecnoldgicos y competitivos, logrando el
fortalecimiento del diagndstico financiero.

Analisis de expectativas de generacion de beneficios (Per y Peg)

Microsoft presenta una so6lida expectativa de beneficios impulsada por su liderazgo en
servicios en la nube y la inteligencia artificial (IA).
Valoracion de mercado (Per)

El diagnostico indica que los inversores de crecimiento estdn dispuestos a pagar una
prima o alta valoracion por la accion. Esto se justifica porque la empresa demuestra una
capacidad constante de reinvertir sus utilidades a una tasa de retorno superior a la que el

accionista lograria por su cuenta.
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Expectativas de crecimiento (Peg)

El crecimiento anual de ventas es superior al 10%. Especificamente, los ingresos de
Microsoft cloud aumentaron un 23% interanual en el afio fiscal 2024, lo que sugiere que el ratio
PEG esta respaldado por una expansion real del negocio en segmentos de alta rentabilidad como
Azure.

Generacion de valor

La condicion Roce mayor al Wacc (donde el retorno sobre el capital empleado es mucho
mayor al costo de financiacion) confirma que la empresa sigue creando valor econémico neto
(Eva) de manera consistente.

Analisis de la politica de dividendos y rentabilidad por dividendo

Aunque el documento se centra en el apalancamiento, proporciona datos clave sobre la
retribucion al accionista de los tltimos 5 afios:
Politica de retorno de capital

Microsoft utiliza su fuerte flujo de caja libre (Fcl) como base solida para el pago de
dividendos y programas de recompra de acciones.

Uso de la deuda para dividendos: Se destaca que la empresa emite bonos principalmente
para eficiencia tributaria y para financiar estos programas de retorno de capital, no por necesidad
operativa. En los Gltimos cinco afios, Microsoft ha consolidado una politica de dividendos
crecientes y sostenibles. La empresa utiliza su robusto flujo de caja libre (especialmente el
generado por Cloud y Office 365) para recompensar a los inversionistas. A diferencia de otras
tecnoldgicas que no pagan dividendos para reinvertir todo, Microsoft logra un equilibrio:
reinvierte masivamente en A y, al mismo tiempo, aumenta su dividendo trimestral (con

incrementos anuales que suelen rondar el 10%).
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Rentabilidad por dividendo

El Dividend Yield de Microsoft ha oscilado histéricamente entre el 0.7% y el 1.2%.

Analisis. Aunque el porcentaje parece bajo comparado con empresas de servicios
publicos, es muy saludable para una empresa de "crecimiento". Indica que el precio de la accion
sube tan rapido que el rendimiento porcentual se mantiene bajo, a pesar de que la cantidad de
dinero pagada por accidon aumenta cada afio
Implicaciones en la accion

Confianza y estabilidad. El pago constante de dividendos actiia como una sefial de "buena
salud financiera" hacia el mercado. Esto atrae a fondos de inversion institucionales que buscan
estabilidad, lo que ayuda a sostener el precio de la accion en momentos de volatilidad.

Relacion con la Calificacion Triple A. La politica de dividendos esté respaldada por su
calificacion crediticia. El mercado premia la accion porque sabe que el dividendo es seguro, lo
que reduce la percepcion de riesgo y presiona la cotizacion al alza.

Variables de mercados internacionales y cobertura

El entorno macroecondémico global impacta directamente los resultados de Microsoft

debido a su naturaleza internacional.
Variables de impacto - divisas
La fortaleza del dolar afecta negativamente los ingresos internacionales, ya que las ventas

en otras monedas pierden valor al ser convertidas a dolares.
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Tasas de interés

Las elevadas tasas de la Reserva Federal aumentan el costo de la deuda y afectan la
valoracion de las acciones al incrementar la tasa de descuento (Wacc).
Commodities (energia)

La expansion de centros de datos para IA ha incrementado significativamente los costos
operativos de energia.
Instrumentos de cobertura y alternativas
Cobertura operativa

Microsoft utiliza la integracion vertical desarrollando sus propios chips de servidor (Maia
y Cobalt) para reducir la dependencia de proveedores externos y gestionar costos tecnologicos.
Cobertura financiera

La empresa aprovecha su calificacion triple A para acceder a financiamiento a tasas muy
bajas (inferiores al 4%), lo que actlia como una cobertura natural contra el encarecimiento del
crédito para sus competidores.
Alternativas

Se sugiere que la empresa mantenga una gestion estratégica de costos y continte
diversificando sus mercados (como las inversiones en Indonesia y Wisconsin) para mitigar

riesgos geopoliticos y cambiarios.
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Apéndice A.

Balance General

Apéndices

= Microsoft(MSFT)

Periodo terminado: 2923 20.24 20.25

30-jun| 1-jull 1-jull
Total del activo corriente 184.257| 159.734) 191.131
Efectivo y equivalentes 34.704 18.315] 30.242
Crecimiento de efectivo y equivalentes 149,11%|  -47,23%) 65,12%)
Inversiones a corto plazo 76.552) 57.228 64.323
Créditos totales 57.888 67.424 78.105
Total de cuentas por cobrar 48.688 56.924 69.905
Otros créditos 9.200 10.500) 8.200]
Inventario 2.500) 1.246] 938
Otros activos corrientes 12.613] 15.521 17.523]
Total de otros activos corrientes 12.613] 15.521 17.523|
Activos totales 411976  512.163]  619.003]
Crecimiento de activos totales 12,92%) 24,32%) 20,86%)
Planta, propiedad y equipo, neto 109.987| 154.552] 229.789
Inmovilizado material bruto 178.238] 230.973 323.442
Amortizacién acumulada -68.251 -76.421 -93.653
Inversiones a largo plazo 9.879 14.600| 15.405]
Activos intangibles 77.252 146.817| 142.113]
Fondo de comercio 67.886 119.220] 119.509)
Otros intangibles, total 9.366 27.597 22.604
Total de otros activos 30.601 36.460 40.565|
Cuentas por cobrar a largo plazo 4.500) 4.900 5.200
Activos por impuestos diferidos a largo plazo 20.163 22.270 29.108
Total de otros activos a largo plazo 5.938 9.290 6.257|
Total del pasivo corriente 104.149| 125.286 141.218]
Total de cuentas por pagar 18.095] 21.996 27.724]
Total de gastos devengados 11.009 12.564] 13.709
Préstamos a corto plazo E 6.693 4
Parte actual de la deuda a largo plazo/arrendamientos 8.853 8.178 11.595)
Parte actual de la deuda a largo plazo 5.247| 2.249| 2.999
Parte actual de arrendamientos 3.606| 5.929 8.596
Total de otros pasivos corrientes 66.192 75.855 88.190
Impuestos corrientes sobre la renta a pagar 4.152 5.017| 7.211
total de ingresos corrientes no devengados 50.901 57.582 64.555
Otros pasivos corrientes 11.139 13.256 16.424
Pasivo total 205.753 243.686 275.524
Crecimiento del pasivo total 3,76% 18,44%| 13,07%|
Deuda a largo plazo 41.990 42.688 40.152]
Arrendamientos a largo plazo 28.598 40.293| 60.437|
Total de otros pasivos 31.016) 35.419 33.717|
Ingresos no devengados no corrientes 2.912] 2.602] 2.710
Pasivos por impuestos no corrientes diferidos 433 2.618 2.835
Otros pasivos no corrientes 27.671 30.199 28.172]
Patrimonio neto 206.223 268.477| 343.479
Acciones ordinarias y APIC 93.718 100.923] 109.095|
Total de acciones ordinarias 93.718 100.923| 109.095|
Capital pagado adicional E E q
Ganancias retenidas 118.848] 173.144 237.731
Acciones propias y otras -6.343 -5.590 -3.347|
Acciones propias g R 4
Ingresos globales y otros -6.343] -5.590 -3.347|
Intereses minoritarios R E 4
Total del pasivo y del patrimonio neto 411.976 512.163 619.003]
Deuda total 79.441 91.159 112.184]
Crecimiento de la deuda total 1,33%) 14,75%| 23,06%

Nota. Datos extraidos de los reportes anuales de Microsoft, en base a los datos obtenidos de

Google Finance.
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Apéndice B.

Estado de Resultados
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= Microsoft

Periodo terminado: 2(_)23 2(_)24 2925

30-jun 30-jun 30-jun
Ingresos totales 211.915 245.122 281.724
Crecimiento de los ingresos totales 6,88% 15,67% 14,93%
Ingresos Netos 72.361 88.136 101.832
Coste de los ingresos 65.863 74.114 87.831
Beneficio bruto 146.052 171.008 193.893
Crecimiento del beneficio bruto 7,69% 17,09% 13,38%
Margen de beneficio bruto % 68,92% 69,76% 68,82%
Total de otros gastos operativos 57.529 61.575 65.365
Crecmiento total de otros gastos operativos 10,13% 7,03% 6,16%
Gastos de I+D 27.195 29.510 32.488
Gastos de venta, generales y administrativos 30.334 32.065 32.877
Margen neto 88.523 109.433 128.528
Gastos Totales 123.392 135.689 153.196
Crecimiento del margen neto 6,16% 23,62% 17,45%
Margen EBIT % 41,77% 44,64% 45,62%
Gastos netos por intereses 999 174 222
Crecimiento de gastos netos por intereses 2025,53% -82,58% 27,59%,
Total de gastos de intereses -1.995 -2.983 -2.425
Ingresos por intereses e inversiones 2.994 3.157 2.647|
Total de otros gastos no operativos 172 -206 217
EBT excepto elementos no habituales 89.694 109.401 128.967
EBT incluyendo las partidas inusuales 89.311 107.787 123.627
Crecimiento del EBT incluidas las partidas inusuales 6,68% 20,69% 14,70%
Margen del EBT incluidas las partidas inusuales 42,14% 43,97% 43,88%
Impuesto sobre la renta 16.950 19.651 21.795
Beneficios netos para la empresa 72.361 88.136 101.832
Beneficio neto 72.361 88.136 101.832
Crecimiento del beneficio neto -0,52% 21,80% 15,54%
Margen del beneficio neto % 34,15% 35,96% 36,15%)
Beneficio neto sobre ingresos ordinarios 72.361 88.136 101.832
BPA basico: Crecimiento de actividades continuadas 9,72 11,86 13,7,
BPA basico: crecimiento de actividades continuadas 0,15% 22,05% 15,51%
BPA diluido: Crecimiento de actividades continuadas 9,68| 11,8 13,64
BPA diluido: Actividades continuadas 0,31% 21,90% 15,59%
Promedio ponderado basico de acciones en circulacién 7.446 7.431 7.433
Promedio ponderado diluido de acciones en circulacién 7.472 7.469 7.465
Dividendo por accion 2,72 3] 3,32
Crecimiento del dividendo por accién 9,68% 10,29% 10,67%
EBITDA 102.023 129.433 156.528
Crecimiento del EBITDA 4,12% 26,87% 20,93%,
Margen EBITDA % 48,14% 52,80% 55,56%)
EBIT 88.523 109.433 128.528

Nota. Estado de resultados consolidado de Microsoft para los periodos 2023-2025.Los datos

fueron obtenidos de los reportes oficiales procesados a través de Google Finance.



