Amazon. (NASDQ:AMZN)
Introduccion

Para realizar un analisis fundamental profundo de Amazon.com, Inc. (AMZN), es esencial
comenzar con una comprension clara de sus origenes y su estructura actual. A continuacion,
presento una introduccion detallada basada en las fuentes proporcionadas:

Origen y Fundacion

Amazon fue fundada por Jeffrey P. Bezos en 1994. La empresa nacid en un garaje en Seattle,
Washington, operando inicialmente de forma exclusiva como una libreria en linea. Bezos
decidio arriesgarse a emprender este negocio tras observar que el uso de Internet crecia a
tasas superiores al 2,000% anual en aquella época.

Desde sus inicios, la compafiia se ha definido por una cultura de innovacién constante y
disrupcion, expandiéndose rapidamente desde los libros hacia categorias como musica, videos,
electrdnica y articulos para el hogar, hasta convertirse en el gigante diversificado que es hoy.

Salida a Bolsa (IPO)

La compaiia completo su oferta publica inicial (IPO) en mayo de 1997. Desde entonces, sus
acciones cotizan en el mercado Nasdaq Global Select Market bajo el simbolo “AMZN”. Como
dato relevante de su éxito bursatil, el precio de sus acciones se ha multiplicado por mas de
1,600 desde su salida a bolsa hasta finales de 2023, lo que representa un retorno anual
impresionante para los inversores de largo plazo.

Estructura de Propiedad y Liderazgo

Amazon no es una empresa familiar en el sentido tradicional, sino una corporacion publica de
gran capitalizacion gestionada por ejecutivos profesionales y supervisada por una junta
directiva. No obstante, el fundador mantiene una influencia significativa:

o Jeff Bezos: Fue el Director Ejecutivo (CEO) desde la fundacién hasta julio de 2021,
momento en el que pasé a ocupar el cargo de Presidente Ejecutivo (Executive Chair)
de la junta directiva. A finales de 2025, Bezos continuaba siendo el mayor accionista
individual, poseyendo aproximadamente entre el 9% y el 10% de las acciones de la
compaiiia.

e Andy Jassy: Es el actual Presidente y CEO de Amazon.com, Inc. desde julio de 2021.
Jassy es un veterano de la empresa que se incorpord en 1997 y fue el fundador y lider
de Amazon Web Services (AWS), el segmento de computacidn en la nube que hoy es
el principal motor de rentabilidad de la organizacion.

e Accionariado Institucional: La mayor parte de la propiedad de Amazon
(aproximadamente el 65%) esta en manos de inversores institucionales, como fondos
de inversidn y grandes firmas financieras (por ejemplo, Vanguard y BlackRock).

Filosofia y Modelo de Negocio Actual

La compaiiia se guia por el principio de ser la empresa "mas centrada en el cliente del
mundo". Su estrategia se basa en cuatro pilares: obsesidn por el cliente, pasién por la
invencidn, compromiso con la excelencia operativa y pensamiento a largo plazo.

Actualmente, Amazon opera a través de tres segmentos principales de reporte financiero:



1. Norteamérica: Ventas minoristas y servicios de suscripcién en EE. UU., Canada y
México.

2. Internacional: Operaciones minoristas en el resto del mundo.

3. Amazon Web Services (AWS): Servicios de infraestructura en la nube,
almacenamiento, bases de datos e inteligencia artificial para empresas y gobiernos.

A pesar de su madurez, Amazon sigue manteniendo la mentalidad del "Dia 1" (Day 1), una
filosofia interna para conservar la energia y el enfoque de una startup, evitando la
complacencia que suele acompaiiar al crecimiento de las grandes corporaciones.

Para complementar, en esta introduccién sobre Amazon.com, Inc. (AMZN), se presentan los
datos clave de la estructura operativa, sus cifras financieras mas recientes y la situacién actual
de su cotizacién bursatil:

Sede y Capital Humano

e Sede Corporativa: Las oficinas principales de Amazon se encuentran en Seattle,
Washington, aunque la empresa también cuenta con una sede corporativa
significativa en Arlington, Virginia.

o Numero de Empleados: Al 31 de diciembre de 2025, la compafiia empleaba
aproximadamente a 1,576,000 personas entre trabajadores a tiempo completo y
parcial. Esta cifra representa un incremento respecto a los 1,556,000 empleados
registrados al cierre de 2024.

Cifras Financieras Relevantes (Cierre de 2025)

El desempefio financiero de Amazon durante el aiio fiscal 2025 mostré un crecimiento sélido,
impulsado principalmente por sus servicios de computacion en la nube y publicidad:

e Ventas Netas Totales: Alcanzaron los $716,924 millones, lo que representa un
aumento del 12% en comparacidén con el afio anterior.

¢ Ingresos Operativos: Se situaron en $79,975 millones, frente a los $68,593 millones
reportados en 2024.

¢ Ingresos Netos: La utilidad neta fue de $77,670 millones ($7.17 por accién diluida). Es
importante notar que esta cifra incluye ganancias antes de impuestos por $12,800
millones provenientes de su inversion en la empresa de inteligencia artificial
Anthropic, PBC.

¢ Flujo de Caja Libre (TTM): El flujo de caja libre de los ultimos doce meses cayd a
$11,194 millones al cierre de 2025, debido principalmente a una inversién masiva en
infraestructura tecnolégica.

Estado Actual de la Accién (Marzo 2026)

La accién de Amazon cotiza en el Nasdaq Global Select Market bajo el simbolo “AMZN”. Tras
la publicacién de sus ultimos resultados trimestrales en febrero de 2026, la cotizacion ha
experimentado cierta volatilidad:



Presion por Inversiones en IA: El precio de la accidon se ha visto recientemente
presionado a la baja tras el anuncio de que Amazon planea invertir aproximadamente
$200,000 millones en gastos de capital (CapEx) durante 2026. Esta inversidn récord
estd destinada mayoritariamente a fortalecer AWS para satisfacer la demanda de
cargas de trabajo de inteligencia artificial.

Rango de Cotizacién y Valoracion: A mediados de marzo de 2026, la accidn cotiza
cerca de los $210.00. En las ultimas 52 semanas, su precio se ha movido en un rango
entre los $161.38 y los $258.60.

Perspectiva de los Analistas: A pesar de la caida reciente por las preocupaciones sobre
el flujo de caja a corto plazo, el consenso de los analistas sigue siendo de "Compra
Fuerte". El precio objetivo promedio a 12 meses se sitlia en torno a los $281.35, lo que
implicaria un potencial de revalorizaciéon de mas del 30% desde los niveles actuales.

Para concluir la introduccion, es fundamental repasar los desafios recientes que han puesto a

prueba la resiliencia y capacidad de adaptacion de Amazon:

Presién Macroecondmica e Inflacionaria: En los ultimos afios, la compafiia ha tenido
gue navegar un entorno complejo marcado por la inflacion, el aumento de las tasas de
interés y la volatilidad de los precios de la energia. Estos factores han afectado tanto
los costos operativos como la capacidad de previsién del gasto de los consumidores.

Escrutinio Regulatorio y Legal: Amazon enfrenta una presion regulatoria sin
precedentes a nivel global. En Estados Unidos, la Comision Federal de Comercio (FTC)
y varios fiscales generales han presentado demandas alegando practicas
antimonopolio relacionadas con las politicas de precios y el uso de datos de
vendedores. En Europa, ha sido objeto de investigaciones por las reglas de
competencia y ha recibido sanciones significativas, como una multa de 746 millones
de euros por incumplimiento del Reglamento General de Proteccion de Datos en
Luxemburgo y otra de 1.130 millones de euros en Italia por practicas en su mercado
logistico.

Ajustes Operativos y Despidos: Tras la expansidon masiva de su red logistica para
satisfacer la demanda durante la pandemia de COVID-19, la empresa se enfrentd a un
exceso de capacidad. Esto obligé a la direccidn a implementar medidas agresivas de
eficiencia, que incluyeron la eliminacion de miles de puestos de trabajo y el cierre de
unidades de bajo rendimiento. Solo en 2025, la compafiia registré aproximadamente
$2.700 millones en costos de indemnizacion por despidos programados.

Inversiones Récord en Inteligencia Artificial (CapEx): El desafio mas reciente y de
mayor impacto financiero es la decisidn de invertir aproximadamente $200.000
millones en gastos de capital (CapEx) durante 2026. Esta cifra, destinada
principalmente a infraestructura para AWS e Inteligencia Artificial, ha generado
incertidumbre entre los inversores debido a la presién que ejerce sobre el flujo de
caja libre a corto plazo, lo que provocd una caida cercana al 10% en el precio de la
accion tras su anuncio en febrero de 2026.

Transicidn en el Liderazgo: Aunque se ha consolidado con éxito, la salida de Jeff Bezos
como CEO en julio de 2021 para convertirse en Presidente Ejecutivo representd un



cambio histdrico en la direccidon de la empresa, dejando a Andy Jassy la tarea de
gestionar estos desafios en una nueva era de madurez corporativa.

Con este panorama de retos estratégicos, regulatorios y financieros, cerramos la introduccion
para proceder con un anadlisis mas detallado de los estados financieros y las ventajas
competitivas de la compaiiia.

Modelo de Negocio

¢A qué se dedica Amazon?

Para entender a qué se dedica Amazon.com, Inc. de manera sencilla, podemos describirla no
solo como una tienda, sino como un ecosistema global de tecnologia y servicios que se rige
por el principio de ser la empresa mds centrada en el cliente del mundo.

Su actividad se divide principalmente en tres grandes dreas de negocio:
1. El Corazén Minorista (Retail)

Amazon es conocido principalmente por sus tiendas en linea y fisicas, donde ofrece una
selecciéon masiva de cientos de millones de productos. Este negocio funciona de dos maneras:

e Venta directa (1P): Amazon compra productos a proveedores y los vende
directamente al consumidor, buscando precios bajos y entregas rapidas.

e Marketplace de terceros (3P): Millones de vendedores independientes utilizan la
plataforma de Amazon para ofrecer sus productos. Amazon les cobra comisiones y
tarifas por servicios de logistica y envio (Fulfillment by Amazon).

2. El Motor de Rentabilidad: Amazon Web Services (AWS)

Aunque el retail es lo mas visible, AWS es la "joya de la corona" en términos de beneficios. Se
dedica a vender servicios de computacion en la nube a empresas, gobiernos y desarrolladores.
En lugar de que una empresa compre sus propios servidores fisicos, le paga a Amazon por
potencia de cdmputo, almacenamiento de datos, bases de datos e inteligencia artificial a
demanda.

3. Servicios de Valor Anadido y Publicidad
Amazon ha diversificado sus ingresos a través de otros pilares clave:

e Suscripciones (Amazon Prime): Un programa de membresia que ofrece beneficios
como envios gratuitos, acceso a musica, libros y Prime Video. Esto crea un "volante de
inercia" (flywheel) que fideliza al cliente.

e Publicidad Digital: Utiliza los datos de busqueda y compra de sus usuarios para
permitir que las marcas coloquen anuncios altamente efectivos dentro de su tienda y
sus plataformas de streaming (como Twitch o Prime Video).

o Dispositivos: Amazon fabrica y vende dispositivos electrénicos como los lectores
Kindle, las tabletas Fire, dispositivos de television Fire TV y los altavoces inteligentes
Echo con Alexa.



En resumen, el modelo de negocio de Amazon consiste en atraer a millones de consumidores
con precios bajos y logistica imbatible, lo que a su vez atrae a vendedores externos, mientras
utiliza su masiva infraestructura tecnoldgica para dominar el mercado de la nube y la
publicidad digital.

¢éCuales son sus lineas de negocio?

Para entender la estructura de Amazon, es importante distinguir entre cdmo organiza sus
operaciones financieramente (segmentos de reporte) y las actividades especificas de
generacion de ingresos que realiza.

De acuerdo con las fuentes, Amazon organiza sus operaciones en tres segmentos principales:

1.

Norteamérica: Incluye las ventas minoristas de productos de consumo y las
suscripciones a través de sus tiendas fisicas y en linea enfocadas en esta region.
También integra los ingresos por publicidad en este mercado.

Internacional: Comprende las ventas minoristas y suscripciones a través de tiendas en
linea enfocadas internacionalmente, incluyendo las ventas de exportacion desde estas
tiendas. Al igual que en Norteamérica, incluye sus servicios publicitarios fuera de EE.
Uu..

Amazon Web Services (AWS): Consiste en las ventas globales de servicios de
computacion, almacenamiento, bases de datos, inteligencia artificial y aprendizaje
automatico para start-ups, empresas, agencias gubernamentales e instituciones
académicas.

Detalle por grupos de productos y servicios

Dentro de estos segmentos, las fuentes desglosan sus actividades en las siguientes lineas de
negocio especificas:

Tiendas en linea: Representa la venta directa de productos (1P) y contenido de medios
digitales donde registran los ingresos de forma bruta.

Tiendas fisicas: Incluye las ventas donde los clientes seleccionan fisicamente los
articulos en establecimientos como Whole Foods Market y Amazon Fresh.

Servicios de vendedores externos (3P): Consiste en las comisiones y tarifas
relacionadas con los servicios de logistica y envio (Fulfillment by Amazon) que cobran
a los millones de vendedores que operan en su plataforma.

Servicios de publicidad: Ingresos provenientes de la venta de anuncios patrocinados,
anuncios de video y display a vendedores, editores y autores. Este negocio utiliza los
datos de busqueda y compra del cliente para ofrecer publicidad altamente
personalizada.

Servicios de suscripcion: Engloba las tarifas de membresia de Amazon Prime, asi como
suscripciones a video digital, audiolibros (Audible), musica digital y libros electrénicos.

AWS: Es el motor de rentabilidad de la compaiiia, ofreciendo mas de 200 servicios
tecnoldgicos bajo demanda. Recientemente, este segmento ha acelerado su



crecimiento gracias a la integracidon masiva de Inteligencia Artificial generativa y
servicios como Amazon Bedrock.

e Otros: Incluye dreas emergentes como servicios de salud (Amazon Pharmacy y One
Medical), la distribucién de contenido de video y acuerdos de tarjetas de crédito de
marca compartida. Las fuentes también mencionan proyectos de alta tecnologia como
el desarrollo de una red de satélites (Project Kuiper) para ofrecer internet de banda
ancha global y vehiculos auténomos (Zoox).

¢Es una empresa de producto o servicio?

Amazon es una compaiiia hibrida que se define como una empresa de producto y servicio
simultdneamente. Su modelo de negocio es un ecosistema global diversificado que genera
dinero a través de las siguientes vias principales:

e Venta directa de productos (1P): Reconoce ingresos brutos por la venta de mercancia
de su propio inventario y contenido multimedia.

e Servicios a vendedores externos (3P): Obtiene comisiones y tarifas por servicios de
logistica y envio a través del programa Fulfillment by Amazon.

e Amazon Web Services (AWS): Vende servicios de computacién, almacenamiento,
bases de datos e inteligencia artificial bajo demanda. Este segmento es el motor clave
de su rentabilidad operativa.

e Servicios de publicidad: Genera ingresos mediante anuncios patrocinados y de video,
aprovechando sus datos de intencién de compra. Es uno de sus negocios de mas
rapido crecimiento y alto margen.

e Suscripciones: Recauda cuotas periddicas de Amazon Prime, que fidelizan al cliente y
cubren costos logisticos.

Estructura de la compaiiia y filiales

La empresa organiza sus operaciones en tres segmentos de reporte: Norteamérica,
Internacional y AWS. Amazon.com, Inc. es la matriz que consolida numerosas filiales de
propiedad total (100%), entre las que destacan Amazon.com Services LLC, Amazon Web
Services, Inc., y Amazon Data Services, Inc.. También integra empresas adquiridas que operan
bajo su marca o de forma independiente, como Whole Foods Market (tiendas fisicas) y Twitch
(streaming).

¢Es una estructura vertical?

Si, Amazon ha desarrollado una estructura verticalmente integrada de gran profundidad:

e En Logistica: Controla toda la cadena de suministro, desde el almacenamiento hasta la
"altima milla", habiendo regionalizado su red en 10 zonas en EE. UU. para reducir
costos y aumentar la velocidad de entrega.

e En Tecnologia: AWS utiliza un "stack" integrado verticalmente que incluye el disefio de
su propio silicio (chips Graviton, Trainium e Inferentia), lo que le permite mejorar el
rendimiento y reducir la dependencia de proveedores externos.



é¢Centralizada o descentralizada?

La estructura de Amazon combina ambos enfoques segln el area:

Operativamente Descentralizada: La compaiiia tiende a una estructura
descentralizada para fomentar la agilidad, delegando la responsabilidad en CEOs
regionales que gestionan las tiendas y servicios de AWS de forma local. Su filosofia es
operar como la "startup mas grande del mundo", eliminando capas jerarquicas para
que las decisiones se tomen cerca de la linea de frente.

Estratégicamente Centralizada: Mantiene un equipo directivo central muy reducido
(conocido como S-Team) que supervisa la visién a largo plazo. En funciones criticas de
riesgo, como la ciberseguridad y proteccion de datos, la estructura es centralizada y
coordinada de forma unificada bajo el mando del Director de Seguridad, quien
reporta directamente al CEO.

Estrategia

La estrategia y el modelo operativo de Amazon estan disefiados para alimentar un ecosistema
global basado en la visidn a largo plazo y la eficiencia implacable. A continuacion, se detallan

los pilares estratégicos y operativos que la compaiiia esta ejecutando:

1. Filosofia Estratégica: El "Dia 1"

Amazon se rige por la mentalidad del "Dia 1" (Day 1), que consiste en operar con la energiay
agilidad de una startup para evitar el estancamiento y la complacencia. Esta filosofia se apoya
en cuatro principios fundamentales:

Obsesion por el cliente en lugar de enfocarse en la competencia.

Pasidén por la invencidén, buscando constantemente nuevas formas de resolver
problemas de los clientes.

Compromiso con la excelencia operativa para maximizar la eficiencia.

Pensamiento a largo plazo, priorizando el valor futuro sobre los resultados
trimestrales inmediatos.

2. Modelo Financiero: Enfoque en el Flujo de Caja Libre (FCF)

A diferencia de otras empresas que priorizan la utilidad neta contable, el objetivo principal de
Amazon es el crecimiento sostenible del flujo de caja libre por accion.

Ciclo de caja generador: Gracias a una alta velocidad de rotacion de inventario,
Amazon suele cobrar a los clientes antes de tener que pagar a sus proveedores.

Apalancamiento de costes: La estrategia busca reducir los costes variables por unidad
(logistica, procesamiento de pagos) mientras se aprovechan mejor los costes fijos de
su infraestructura tecnolégica y red de cumplimiento.

3. Apuesta Masiva por la Inteligencia Artificial y AWS

La estrategia actual estda dominada por una inversién récord para liderar la revolucién de la IA
generativa.



e Gasto de Capital (CapEx) Histérico: Amazon planea invertir aproximadamente
$200,000 millones en 2026, destinados mayoritariamente a fortalecer la
infraestructura de AWS para satisfacer la demanda de cargas de trabajo de IA.

e Integracion Vertical en Tecnologia: La compaiiia esta desarrollando su propio silicio
personalizado, como los chips Trainium y Graviton, para ofrecer un rendimiento
superior a menor coste que los proveedores externos, mejorando asi sus propios
margenes y los de sus clientes.

e Ecosistema de IA: A través de Amazon Bedrock, la estrategia consiste en ofrecer a las
empresas la mayor variedad de modelos de |IA y herramientas para construir sus
propios agentes auténomos.

4. Modelo Operativo Logistico: Velocidad y Proximidad
Amazon ha transformado su red de cumplimiento de un modelo nacional a uno regionalizado.

e Regionalizacién: Al dividir EE. UU. en 10 regiones y ubicar el inventario mas cerca del
cliente, han reducido la distancia de viaje de los paquetes en un 12% vy los toques de
manipulacién en un 15%.

e Logistica de "Ultima Milla" y Rural: La empresa estd invirtiendo mas de $4,000
millones para expandir su red de entrega en areas rurales, buscando llevar la entrega
en el mismo dia a comunidades anteriormente desatendidas.

e Automatizacion: Con mas de 1 millén de robots desplegados, el modelo operativo
busca que las maquinas realicen las tareas repetitivas y pesadas, permitiendo que el
personal humano se enfoque en la resolucién de problemas y aumentando la
seguridad.

5. Expansion de Nuevas Fronteras

e Project Kuiper: Amazon esta escalando su red de satélites de drbita baja para ofrecer
banda ancha global, con el objetivo de iniciar operaciones comerciales a finales de
2026.

e Reinvencion de la Experiencia de Compra: La implementaciéon de agentes de IA como
Rufus (asistente de compras) y la nueva generacion de Alexa+ busca que el comercio
sea mas conversacional y auténomo, incrementando la conversion y la lealtad del
cliente.

e Quick Commerce: La compaifiia estad escalando Amazon Now, un servicio que ofrece
miles de productos con entrega en 30 minutos o menos, ya operativo en paises como
India y México y en fase de pruebas en EE. UU..

En resumen, el modelo operativo de Amazon se estd volviendo mas plano y eficiente,
eliminando capas jerarquicas para operar como "la startup mas grande del mundo" mientras
despliega un capital masivo en infraestructura fisica y digital para asegurar su dominio en la
proxima década de tecnologia.

épor qué deberiamos elegir esta compaiiia y no a la competencia?




Elegir a Amazon frente a su competencia se justifica por una combinacion Unica de ventajas
competitivas estructurales, un ecosistema diversificado y una capacidad de innovacién que
dificilmente pueden replicar otros actores del mercado. A continuacion, se detallan las razones
principales basadas en los pilares estratégicos de la compaiiia:

1. Liderazgo Indiscutible y Funcionalidad en la Nube (AWS)

Aungue compite con gigantes como Microsoft y Google, Amazon Web Services (AWS) se
mantiene como el lider con una cuota de mercado del 32%.

Mayor profundidad de servicios: AWS ofrece mas de 200 servicios y caracteristicas
dentro de esos servicios que cualquier otro proveedor, lo que atrae a la mayoria de las
grandes transformaciones de empresas y gobiernos hacia la nube.

Seguridad y Operacion: La compaiiia destaca por tener una seguridad y rendimiento
operativo superiores a sus competidores, lo que genera una confianza que ha
permitido que la mayoria de las start-ups exitosas de la ultima década corran sobre su
infraestructura.

2. Ventaja en Silicio y Coste-Rendimiento (Chips Propios)

Amazon ha desarrollado su propia tecnologia de chips, lo que le otorga una ventaja econdmica
critica sobre competidores que dependen de proveedores externos:

Graviton: Sus chips de CPU ofrecen hasta un 40% mejor rendimiento por precio que
los procesadores x86 lideres de la industria.

Trainium y Inferentia: Estos chips disefiados para IA proporcionan entre un 30% y 40%
mejor relacion precio-rendimiento para el entrenamiento e inferencia de modelos en
comparacién con las GPU tradicionales. Casi el 100% del suministro de Trainium3 ya
estd comprometido debido a la alta demanda.

3. El Volante de Inercia (Flywheel) de Amazon Prime

A diferencia de tiendas minoristas puras como Walmart o servicios de streaming como Netflix,
Amazon integra todo en un ecosistema circular:

Fidelizacion Masiva: Cuenta con mas de 250 millones de miembros Prime. Una vez
que un cliente entra en el ecosistema, la tasa de renovacidn tras el segundo afio es del
98%.

Valor percibido: Estudios indican que los beneficios de la membresia Prime (envios,
video, musica, etc.) tienen un valor real de aproximadamente $1,000, mientras que el
coste para el usuario es significativamente menor.

4. Excelencia Logistica y Precios Bajos

Dominio de Precios: Por noveno ailo consecutivo, Amazon ha sido calificado como el
minorista con los precios mas bajos de Estados Unidos, siendo un 14% mas barato de
media que otros competidores en linea.

Velocidad de Entrega imbatible: Gracias a |a regionalizacién de su red en 10 zonas,
Amazon ha reducido la distancia recorrida por los paquetes en un 12% y los toques de
manipulacion en un 15%. En 2025, entregd mas de 8,000 millones de articulos el
mismo dia o al dia siguiente solo en EE. UU..



e Automatizacion: Con mas de 1 millén de robots desplegados, su red logistica es
estructuralmente mas eficiente y segura que la de sus rivales.

5. Dominio en Publicidad Digital de Alta Conversién

Amazon es la tercera plataforma de publicidad digital mas grande del mundo, pero con una
ventaja sobre Google y Meta: sus anuncios se basan en datos reales de intencion de compra.
Controla aproximadamente el 77% de la inversion en publicidad de medios minoristas en EE.
UU., muy por delante del 7% de Walmart.

6. Mentalidad de "Dia 1" e Inversidn a Largo Plazo

Mientras que la competencia suele centrarse en resultados trimestrales, Amazon prioriza el
valor del flujo de caja libre por accidn a largo plazo. Su cultura le permite:

e Apostar por el futuro: La inversién de $200,000 millones en CapEx para 2026 busca
asegurar el dominio en la infraestructura de IA, satélites de 6rbita baja (Project Leo) y
vehiculos auténomos (Zoox).

e Innovacion constante: Proyectos como Rufus (asistente de IA con 300 millones de
usuarios) y Amazon Now (entregas en 30 minutos) demuestran que la empresa no
deja de buscar soluciones a los problemas del cliente para evitar el estancamiento o
n Fe n

Dia 2".

En resumen, se elige a Amazon por su capacidad para operar a una escala masiva con la
agilidad de una startup, utilizando sus beneficios de AWS para financiar una expansién
continua que refuerza su foso econdmico (moat) en todos los sectores donde participa.

Diversificacion geografica

Para concluir el modelo de negocio, es clave entender como Amazon distribuye su presencia
global y cdmo esta se traduce en resultados financieros a través de su estructura de reporte.

Diversificacion Geografica

Amazon organiza su negocio y desglosa sus ingresos basandose principalmente en la ubicacion
de sus tiendas enfocadas a cada pais o, en el caso de la nube, en la entidad que realiza la
venta. Su presencia se divide en tres frentes:

e Estados Unidos: Sigue siendo su mercado mds critico y maduro, representando
aproximadamente el 68% de las ventas netas consolidadas en 2025 ($489.657
millones).

e Mercados Internacionales Clave: La compaiiia identifica a Alemania, Reino Unido y
Japén como sus mercados internacionales mas significativos fuera de EE. UU.. En 2025,
estos tres paises generaron ventas por un total de $119.800 millones.

¢ Resto del Mundo: Incluye operaciones en rapida expansidn en regiones como India,
México, Brasil y el sudeste asiatico. El segmento "Resto del mundo" aport6 $107.467
millones en 2025, mostrando un crecimiento robusto frente a afios anteriores.

Desglose de Beneficios por Segmentos



La compaiiia evallia su desempefio y gestiona sus operaciones a través de tres segmentos de
reporte, los cuales presentan dindmicas de rentabilidad muy distintas:

1. Norteamérica: Incluye las ventas minoristas y servicios de suscripcién en EE. UU.,
Canada y México. En 2025, generé un beneficio operativo de $29.619 millones.
Aungue es el segmento que mds ingresos brutos aporta, sus margenes son mas
ajustados debido a los altos costos de logistica y envio.

2. Internacional: Este segmento engloba las operaciones minoristas en el resto del
mundo. Histéricamente ha operado con pérdidas mientras Amazon invierte en
infraestructura y adquisicion de clientes (como ocurrié en 2022 y 2023). Sin embargo,
en 2025 logré una sélida rentabilidad con un beneficio operativo de $4.750 millones.

3. Amazon Web Services (AWS): Es el verdadero motor de rentabilidad del grupo. A
pesar de representar solo el 18% de las ventas totales, generd $45.606 millones de
beneficio operativo en 2025, lo que equivale a mas del 57% de los beneficios totales
de la compaiiia.

Métricas de Evaluacion Interna

Desde la perspectiva corporativa, Amazon prefiere utilizar el Ingreso Operativo (Operating
Income) como la medida mas fiel de su desempefio, por encima del beneficio bruto o el
margen bruto. Esto se debe a la enorme diversidad de sus categorias de productos y servicios,
lo que hace que el margen operativo refleje mejor la eficiencia de su ecosistema integrado.

Finalmente, la empresa destaca que su creciente diversificacién fuera de la economia
estadounidense beneficia a los accionistas a largo plazo, aunque introduce el riesgo de
exposicion al tipo de cambio, ya que sus resultados consolidados en ddlares se ven afectados
por la volatilidad del Euro, la Libra Esterlina y el Yen Japonés.

Datos Financieros

Para profundizar en el andlisis fundamental de Amazon.com, Inc. (AMZN), es necesario
examinar la evolucion de sus ingresos, la composicion de sus margenes y los factores
estructurales que impulsan su crecimiento:

Crecimiento de las Ventas y Evolucidn Histdrica

Amazon ha mantenido una trayectoria de crecimiento sostenido en sus ventas netas durante
los ultimos ejercicios fiscales:

e Evolucién: Las ventas pasaron de $574,785 millones en 2023 a $637,959 millones en
2024, alcanzando los $716,924 millones al cierre de 2025.

e Tasas de Crecimiento: El crecimiento consolidado fue del 11% en 2024 y del 12% en
2025. Si se excluyen los efectos del tipo de cambio, el crecimiento se mantuvo
constante en un 12% anual.

e Aceleracion Reciente: En el cuarto trimestre de 2025, la empresa mostré una
aceleracion significativa, con un aumento de ventas del 14% interanual ($213,386
millones), impulsado principalmente por un repunte del 24% en el segmento AWS.



Andlisis de Margenes Operativos

Amazon prioriza el crecimiento del flujo de caja libre y el ingreso operativo sobre el beneficio
bruto, debido a la gran diversidad de sus lineas de negocio.

Margen Operativo Consolidado: Se situé en el 11.2% en 2025, una mejora frente al
10.8% de 2024 y el 6.4% de 2023.

AWS (El motor de margen): Este segmento mantiene margenes muy superiores,
terminando 2025 con un margen operativo del 35.4%.

Norteamérica e Internacional: El margen en Norteamérica fue del 6.9% y el de
Internacional del 2.9% en 2025, reflejando la naturaleza de bajo margen del sector
minorista y las inversiones continuas en logistica.

Crecimiento Organico vs. Inorganico

El crecimiento de Amazon es predominantemente orgdnico, aunque utiliza adquisiciones
estratégicas para entrar en nuevos mercados:

Crecimiento Organico: Los motores principales son el aumento en el volumen de
unidades vendidas, el mayor uso de servicios en la nube por parte de clientes de AWS
y la expansidn de los servicios publicitarios.

Crecimiento Inorganico: Aunque en 2023 adquirié One Medical por $3,500 millones
para expandirse en salud, la compaiiia informé que la actividad de adquisiciones en
2024 y 2025 fue inmaterial para sus estados financieros consolidados. Esto indica que
el grueso de sus ingresos actuales proviene de la expansion interna de sus operaciones
existentes.

Poder de Fijacién de Precios (Pricing Power)

La estrategia de Amazon respecto a los precios es dual y varia segun el segmento:

Retail (Bajo poder de fijacion por eleccién): La empresa se compromete activamente
a ser el minorista con los precios mas bajos, situdndose en EE. UU. un 14% por debajo
de la competencia en promedio. Su ventaja no radica en cobrar mas, sino en su
eficiencia de costes y escala.

AWS (Presion competitiva): El crecimiento en la nube se ha visto parcialmente
compensado por cambios en los precios derivados de contratos a largo plazo con
clientes, lo que sugiere un entorno competitivo donde Amazon ajusta precios para
retener y expandir su cuota de mercado.

Servicios de Valor (Alto poder): El poder de fijacion se manifiesta de forma indirecta
en los Servicios de Publicidad (crecimiento del 23% en 2025) y en las cuotas de
Amazon Prime, donde la fidelidad del cliente permite monetizar el ecosistema de
forma recurrente.



Estacionalidad

El negocio de Amazon presenta una marcada estacionalidad vinculada al ciclo de consumo
minorista.

e Concentracion en el Q4: Histéricamente, la compafiia registra su mayor volumen de
ventas en el cuarto trimestre (que finaliza el 31 de diciembre), debido a las
festividades de fin de afio.

¢ Impacto Operativo: Esta estacionalidad genera que los saldos de efectivo y cuentas
por pagar alcancen su punto maximo al final del afio, disminuyendo significativamente
durante el primer trimestre del afio siguiente cuando se realizan los pagos a
proveedores y vendedores.

Margen Operativo

En el analisis detallado del margen operativo de Amazon.com, Inc. (AMZN), se observa una
trayectoria de expansidn significativa, aunque no exenta de fluctuaciones puntuales debido a
inversiones estratégicas y cargos extraordinarios.

Expansion del Margen Operativo

Amazon ha logrado una expansion notable en su margen operativo consolidado en los
ultimos tres afios fiscales:

e En 2023, el margen operativo fue del 6.4% (536,852 millones de ingresos operativos
sobre $574,785 millones en ventas).

e En 2024, escald significativamente al 10.8% ($68,593 millones de ingresos operativos).

e Al cierre de 2025, la compafiia reporté un margen del 11.2% (579,975 millones de
ingresos operativos).

Este crecimiento ha sido impulsado principalmente por el segmento de AWS, que cerré 2025
con un margen operativo del 35.4%, y por la mejora en la eficiencia de la red logistica
regionalizada en Norteamérica.

Caidas y Fluctuaciones del Margen

A pesar de la tendencia alcista anual, el margen operativo ha experimentado caidas
trimestrales debido a eventos especificos:

e Tercer Trimestre de 2025 (Q3): El margen operativo cayé al 9.7%, comparado con el
11.4% del trimestre anterior (Q2 2025). Esta caida se debid a dos cargos especiales: un
acuerdo legal con la FTC de $2,500 millones y costos de indemnizacion por despidos
de $1,800 millones.

e Cuarto Trimestre de 2025 (Q4): Aunque el margen se recuperoé al 11.7%, los
resultados incluyeron cargos por $2,400 millones relacionados con la resolucién de
disputas fiscales en Italia, otros acuerdos legales y deterioros de activos en tiendas
fisicas.



¢ Impacto de la Inversidn en IA: La empresa ha advertido que los margenes de AWS
pueden fluctuar debido a los niveles masivos de inversion en infraestructura
tecnolégica, como los $200,000 millones planeados en CapEx para 2026.

Uso del Apalancamiento Operativo

Amazon utiliza activamente el apalancamiento operativo como parte central de su modelo
financiero. La compaiiia declara explicitamente que busca reducir los costes variables por
unidad mientras trabaja para apalancar sus costes fijos.

e Estructura de Costes: Los costes fijos incluyen la infraestructura tecnoldgica para AWS,
el desarrollo de tiendas en linea y la construccion de la red de cumplimiento logistico.

e Eficiencia de Escala: Al aumentar el volumen de ventas (un 12% en 2025), Amazon
logra que sus gastos fijos se distribuyan entre mds unidades, lo que permite que el
ingreso operativo crezca a un ritmo superior al de las ventas netas.

Margenes frente a la Competencia

Amazon mantiene una posicidon competitiva ventajosa, aunque la comparacién varia segun el
segmento:

e Enla Nube (AWS): Es el lider indiscutible con un 32% de cuota de mercado. Su margen
del 35.4% es altamente competitivo. El CEO Andy Jassy destaca que AWS afiade mas
ingresos incrementales y capacidad que cualquier otro competidor, manteniendo una
funcionalidad y seguridad superiores.

e En el sector Minorista (Retail): Amazon compite basandose en precios bajos y
eficiencia operativa mas que en margenes brutos elevados. Por noveno afio
consecutivo, ha sido calificada como el minorista con los precios mas bajos en EE. UU.,
un 14% inferior de media que sus competidores directos.

e Publicidad: Este segmento generd mas de $12,000 millones en ingresos
incrementales solo en 2025, con un crecimiento del 22%, posicionandose como un
negocio de alto margen que subsidia las operaciones minoristas de menor
rentabilidad.

En conclusion, Amazon ha demostrado capacidad para expandir sus margenes a través del
escalamiento y la tecnologia propia (como sus chips Graviton y Trainium), que ofrecen un
rendimiento por precio hasta un 40% superior al de los procesadores estandar de la industria.

Free Cash Flow (Flujo de Caja Libre).

1. Analisis del Free Cash Flow (FCF)

El enfoque financiero principal de Amazon es el crecimiento sostenible del flujo de caja libre a
largo plazo. La empresa define el FCF como el flujo de caja operativo menos las compras netas
de propiedad y equipo (CapEx).

e Evolucidn Histdrica y Consistencia: A diferencia de las ventas, el FCF no ha mostrado
un crecimiento consistente en el periodo reciente. Tras cerrar 2023 con
aproximadamente $36,800 millones y alcanzar un maximo de $38,219 millones en



2024, el FCF sufrié una caida dréstica del 71% en 2025, terminando el afio en $11,194
millones.

e Analisis Trimestral (TTM): Si observamos los ultimos doce meses (TTM) de forma
trimestral, la tendencia a la baja es clara: $47,747 millones en el Q3 de 2024, $38,219
millones en el Q4 de 2024, y descendiendo progresivamente hasta los $11,194
millones en el Q4 de 2025.

e Causa de la Caida: Esta disminucion no se debe a un deterioro del negocio operativo,
sino a un incremento masivo en la inversion (CapEx). Solo en 2025, el gasto en capital
aumentd en $50,700 millones respecto al afio anterior, destinado principalmente a
infraestructura de Inteligencia Artificial para AWS.

2. Ratio de Conversion en Caja y Calidad de Beneficios

Amazon presenta una métrica de conversidn de caja excepcional que es central en su tesis de
inversion.

¢ Significado del Ratio: La empresa genera mucho mas efectivo del que reporta como
beneficio contable. En 2025, mientras su ingreso neto fue de $77,670 millones, su flujo
de caja operativo alcanzé los $139,514 millones.

¢ Ratio de Conversion (Flujo Operativo / Beneficio Neto): Este ratio se situé en 1.79x en
2025, lo que significa que por cada ddlar de beneficio neto, Amazon generé $1.79 en
efectivo contante y sonante.

e Comparacion con la Competencia: Amazon suele tener un ratio superior a muchos
competidores gracias a su ciclo de caja negativo. Al cobrar rapidamente a través de
tarjetas de crédito en sus tiendas y pagar a sus proveedores en plazos mas largos,
Amazon utiliza el dinero de sus proveedores para financiar su crecimiento, una ventaja
estructural que el minorista tradicional dificilmente iguala.

3. Return on Invested Capital (ROIC)

Aungue la compaiiia no publica una cifra porcentual especifica de ROIC en sus estados
financieros consolidados, la métrica es un pilar estratégico mencionado repetidamente por la
direccion.

e Perspectiva de la Direccion: El CEO Andy Jassy afirma tener una "gran confianza" en
gue las inversiones actuales en IA y AWS generardn un sélido retorno sobre el capital
invertido a largo plazo.

e Historial en AWS: La gerencia destaca que ya han demostrado una profunda
experiencia convirtiendo la capacidad técnica en fuerte ROIC en el pasado con el
negocio principal de la nube, y esperan repetir este patrén con la infraestructura de IA.

¢ Eficiencia de Monetizacion: Jassy asegura que estan "monetizando la capacidad tan
rapido como pueden instalarla", lo que sugiere que el capital invertido empieza a
generar retornos de manera inmediata.

4. Tasa de Reinversion Historica

Amazon es una de las empresas con mayor intensidad de reinversion del mundo, priorizando
el valor futuro sobre el flujo de caja inmediato.



e Andlisis de la Tasa (CapEx sobre Flujo Operativo):

o En 2024, Amazon reinvirtié aproximadamente el 67% de su caja operativa en
gastos de capital (577,658M de CapEx frente a $115,877M de flujo operativo).

o En 2025, esta tasa de reinversion escald al 92% ($128,320M de CapEx frente a
$139,514M de flujo operativo).

e Perspectiva Futura: La compaiiia ha anunciado planes para invertir aproximadamente
$200,000 millones en CapEx durante 2026. Esto representa una apuesta sin
precedentes que podria llevar la tasa de reinversiéon cerca del 100% de su flujo
operativo generado, reafirmando su mentalidad del "Dia 1" y su enfoque en dominar
la infraestructura tecnoldgica de la préxima década.

5. Evolucion del Margen Operativo (Resumen Historico)
Para completar la visidn histodrica solicitada:
e 2023: El margen operativo consolidado fue del 6.4%.
o 2024: Se expandio significativamente hasta el 10.8%.

e 2025: Termind en un 11.2%, demostrando una mejora continua en la eficiencia
operativa a pesar de los cargos extraordinarios por indemnizaciones vy litigios legales
reportados en el ultimo afo.

En resumen, Amazon esta sacrificando el flujo de caja libre a corto plazo para maximizar su
capacidad competitiva en IA, confiando en que su historial de alto ROIC en AWS se mantendra
en este nuevo ciclo de inversion masiva.

Estructura de capital y Solvencia

Niveles de Deuda Financiera

Amazon mantiene una estructura de deuda compuesta principalmente por bonos corporativos
a tipo fijo y facilidades de crédito a corto plazo:

e Deuda aLargo Plazo: Al 31 de diciembre de 2025, el valor nominal total de su deuda a
largo plazo ascendia a $68,836 millones. De esta cifra, $2,748 millones se clasifican
como deuda corriente (vencimiento en menos de un afio).

e Préstamos a Corto Plazo: La compafiia reporté $455 millones adicionales en otras
facilidades de crédito a corto plazo utilizadas para capital de trabajo.

e Composicion: La gran mayoria de su deuda consiste en notas senior no garantizadas
con tasas de interés fijas, emitidas en diversos tramos con vencimientos que se
extienden hasta el afio 2065,.

Liquidez y Posicidn de Caja Neta

La capacidad de Amazon para cubrir sus obligaciones financieras es excepcionalmente alta
debido a su masiva acumulacién de liquidez:



e Cajay Valores Negociables: El valor razonable total de su efectivo, equivalentes de
efectivo y valores negociables alcanzé los $123,029 millones al finalizar 2025,.

e Determinacion de Caja Neta: Al comparar su deuda financiera total (~$69,291
millones, sumando deuda a largo plazo y créditos a corto plazo) con su liquidez total
($123,029 millones), Amazon se encuentra en una sélida posicion de Caja Neta de
aproximadamente $53,738 millones,,,.

Pasivos por Arrendamientos (Leases)

En el analisis de solvencia de Amazon es critico considerar sus compromisos de arrendamiento,
dado que gran parte de su infraestructura logistica y de centros de datos se gestiona bajo este
modelo:

¢ Arrendamientos Financieros: El valor presente de los pasivos por arrendamientos
financieros es de $12,286 millones. Incluso si se sumara esta cantidad a la deuda
financiera, la empresa seguiria manteniendo una caja neta superior a los $41,000
millones,,,,.

e Compromisos Totales: Sumando los arrendamientos operativos (usualmente fuera de
la definicidén de deuda financiera pura), la compaiiia tiene pasivos totales por
arrendamientos de $101,538 millones.

Conclusion de Solvencia

La gerencia ha manifestado su conviccion de que los flujos de caja generados por las
operaciones, sumados a sus saldos de caja actuales y acuerdos de préstamo, son suficientes
para satisfacer todas sus necesidades operativas y de inversién por lo menos durante los
préoximos doce meses. Amazon continta evaluando oportunidades para reestructurar su deuda
o acceder a capital adicional con el fin de fortalecer ain mas su posicidn financiera estratégica.

Los niveles de deuda de Amazon

Deuda a Largo Plazo

e Valor en Balance: La deuda a largo plazo (excluyendo la porcidn corriente) asciende a
$65,648 millones.

e Valor Nominal Total: El valor nominal total de todas las obligaciones de deuda a largo
plazo es de $68,836 millones.

e Composicion: Esta deuda consiste principalmente en notas senior no garantizadas con
tipos de interés fijos, emitidas en diversos tramos que vencen entre 2026 y 2065.

¢ Vencimientos Futuros: Para el afio 2027, la empresa tiene programados pagos de
principal por $8,832 millones, y después de 2030, el monto asciende a $45,000
millones.

Deuda a Corto Plazo

La deuda con vencimiento en menos de un afo se compone de dos elementos principales
registrados dentro de los pasivos corrientes:



1. Porcién Corriente de la Deuda a Largo Plazo: Corresponde a $2,748 millones, que es
la parte de las notas senior que debe pagarse en 2026.

2. Otros Préstamos a Corto Plazo: Amazon utiliza facilidades de crédito adicionales para
capital de trabajo, las cuales sumaban $455 millones al finalizar 2025.

e Total Deuda Financiera a Corto Plazo: La suma de ambos componentes es de
aproximadamente $3,203 millones.

Informacion Relevante sobre Liquidez

Es importante contextualizar estos niveles de deuda con la posicién de efectivo de la
compafiia. Amazon dispone de $123,029 millones en efectivo, equivalentes y valores
negociables. Al comparar su deuda financiera total (~$69,291 millones) con su liquidez, la
empresa mantiene una robusta posicion de caja neta de mas de $53,700 millones.

Adicionalmente, Amazon cuenta con una gran flexibilidad financiera, habiendo aumentado sus
programas de papel comercial hasta los $30,000 millones y manteniendo lineas de crédito no
utilizadas por $20,000 millones.

que tipos de interés paga por su deuda

Amazon paga diversos tipos de interés por su deuda, los cuales varian segun el tipo de
instrumento financiero y la fecha de emisién. La mayor parte de su deuda consiste en notas
senior no garantizadas con tipos de interés fijos, aunque también utiliza facilidades de crédito
ligadas a tipos variables.

A continuacion se detallan los tipos de interés segun las fuentes:
1. Notas Senior no Garantizadas (Deuda a Largo Plazo)

La compaiiia ha realizado varias emisiones de bonos a lo largo de los afios con los siguientes
rangos de tipos de interés nominales:

o Emisiones de 2014: Pagan entre un 4,80% y 4,95%.

e Emisiones de 2017: Pagan entre un 3,15% vy 4,25%.

e Emisiones de 2020: Pagan entre un 1,20% y 2,70%.

e Emisiones de 2021: Tienen los tipos mas bajos, situdndose entre el 1,00% y 3,25%.
e Emisiones de abril de 2022: Pagan entre un 3,30% y 4,10%.

¢ Emisiones de diciembre de 2022: Pagan entre un 4,55% y 4,70%.

e Emisiones de 2025: Son las mas recientes y pagan entre un 3,90% y 5,55%.

Los tipos de interés efectivos totales para estas notas oscilan entre el 1,14% y el 5,62%,
dependiendo de las condiciones de emisidn y la amortizacién de descuentos.

2. Facilidades de Crédito y Préstamos (Tipos Variables)

Amazon utiliza lineas de crédito que suelen estar referenciadas a tipos de mercado mas un
diferencial:



e Lineas de crédito bancario: Los intereses para los saldos dispuestos se basan
generalmente en un tipo de referencia (como el SOFR) mas un margen del 0,45%.

e Antiguas facilidades: Una linea de crédito garantizada que termind en 2024 tenia un
tipo de interés basado en el SOFR diario mds un 1,25%, llegando a pagar un 6,6% a
finales de 2023.

e Préstamos a corto plazo: En 2023 utilizé un préstamo cuyo interés era el SOFR mas un
0,75%.

3. Arrendamientos y Obligaciones de Financiacion

Para sus compromisos de infraestructura (como centros de datos y logistica), Amazon reporta
tasas de descuento implicitas:

¢ Arrendamientos financieros: El tipo de descuento promedio ponderado fue del 3,4%
al cierre de 2025.

e Obligaciones de financiacién (Build-to-suit): El tipo de interés imputado promedio
ponderado fue del 2,9% al finalizar 2025.

En resumen, la estrategia de Amazon ha sido asegurar una gran parte de su financiacién a
tipos fijos histéricamente bajos, manteniendo al mismo tiempo lineas flexibles a tipos
variables para cubrir necesidades operativas puntuales.

Ratios

Para finalizar el analisis fundamental de Amazon.com, Inc. (AMZN), calcularemos los ratios de
solvencia y salud financiera mas importantes utilizando los datos del cierre del ejercicio fiscal
2025:

1. Ratio Deuda Neta / EBITDA

Este ratio mide la capacidad de una empresa para pagar su deuda financiera con su beneficio
operativo antes de impuestos, intereses y amortizaciones.

e Calculo:

o EBITDA: Se obtiene sumando el ingreso operativo ($79,975 millones) y la
depreciacion y amortizacién ($65,756 millones), lo que resulta en un EBITDA
de $145,731 millones.

o Deuda Neta: Al tener una posicion de caja neta de -$53,738 millones (su
liquidez de $123,029 millones supera su deuda financiera de $69,291
millones), el ratio es negativo.

e Resultado: -0.37x.

e Significado: Un ratio negativo indica que Amazon no tiene deuda neta, sino un
excedente de caja. La empresa podria liquidar toda su deuda financiera
inmediatamente y atn tendria mas de $53,000 millones en efectivo. Es una sefial de
fortaleza financiera extrema.

2. Coeficiente Corriente (Current Ratio)



Mide la capacidad de la empresa para cumplir con sus obligaciones de pago que vencen en
menos de un aio.

e Célculo: Activos Corrientes ($229,083 millones) / Pasivos Corrientes ($218,005
millones).

e Resultado: 1.05x.

¢ Significado: Amazon tiene $1.05 en activos liquidos por cada ddlar de deuda a corto
plazo. Aunque un ratio cercano a 1.0 suele considerarse ajustado, en el caso de
Amazon es normal debido a su ciclo de caja negativo; la empresa cobra a sus clientes
mucho antes de tener que pagar a sus proveedores, lo que le permite operar con
niveles bajos de capital de trabajo sin riesgo de liquidez.

3. Deuda Neta sobre Patrimonio (Net Debt to Equity)

Este ratio indica el nivel de apalancamiento financiero, es decir, qué parte de los activos de la
empresa se financia con deuda neta frente a los recursos propios.

e Célculo: Deuda Neta (-$53,738 millones) / Patrimonio Neto ($411,065 millones).
e Resultado: -0.13x.

e Significado: Al ser negativo, refuerza que el capital de los accionistas no esta
"comprometido" por deuda neta. La estructura de capital de Amazon es muy
conservadora y estd respaldada mayoritariamente por sus propios beneficios retenidos
y capital aportado, no por préstamos bancarios netos.

4. Altman Z-Score

Es una formula que combina varios ratios financieros para predecir la probabilidad de que una
empresa entre en quiebra en los préoximos dos afios.

e Componentes Clave (Cierre 2025):
o Capital de Trabajo / Activos Totales: 0.013.
o Beneficios Retenidos / Activos Totales: 0.306.
o EBIT / Activos Totales: 0.098.

o Valor de Mercado del Patrimonio / Pasivos Totales: 5.20 (Basado en un valor
de mercado de ~$2.11 billones y pasivos totales de $406,977 millones).

o Ventas / Activos Totales: 0.876.
¢ Resultado: ~4.77.

e Significado: Segun la escala de Altman, cualquier puntuacién por encima de 3.0 sitla a
la empresa en la "Zona Segura". Un puntaje de 4.77 indica que la probabilidad de
insolvencia financiera de Amazon es practicamente inexistente en el corto y medio
plazo.

Resumen del Analisis de Ratios

Los ratios confirman que Amazon es una companfia con una solvencia impecable. A pesar de
sus planes de inversion masiva (CapEx) de $200,000 millones para 2026, su capacidad de



generacion de EBITDA y su enorme reserva de liquidez le permiten financiar su crecimiento
futuro sin poner en riesgo su estabilidad operativa. Su foso econédmico no solo es operativo,
sino también financiero.

Ventajas Competitivas

Las ventajas competitivas de Amazon.com, Inc. (AMZN) conforman un ecosistema robusto, a
menudo descrito como un "foso econdmico" (moat) que protege su crecimiento y rentabilidad
en diversos sectores. Basandome en los informes financieros y las conferencias de resultados
(Conference Calls), estas son las claves que defienden su posicién de mercado:

1. Ventajas Competitivas (El "Moat" de Amazon)

e Obsesion por el Cliente y Cultura del "Dia 1": La compafiia se guia por cuatro
principios: obsesién por el cliente, pasidn por la invencién, compromiso con la
excelencia operativa y pensamiento a largo plazo. Esta mentalidad de startup
constante busca evitar la complacencia del "Dia 2", que para Amazon significa el
estancamiento y la irrelevancia.

e Efecto Red y Flywheel de Prime: Amazon Prime ha creado un programa de fidelizacion
masiva con 250 millones de miembros globales. Cuantos mas clientes se unen, mas
vendedores externos se sienten atraidos al marketplace (actualmente el 61-62% de las
unidades vendidas son de terceros), lo que a su vez amplia la seleccién y reduce los
precios, alimentando el ciclo de crecimiento.

e Liderazgo y Escala en la Nube (AWS): AWS es el lider mundial con una cuota de
mercado estable de aproximadamente el 32%. Su ventaja radica en tener la oferta mas
completa con mas de 200 servicios, lo que genera un alto costo de cambio para las
empresas, que dependen de su infraestructura para seguridad, bases de datos e IA.

e Integracion Vertical y Silicio Personalizado: Amazon disefia sus propios chips, como
Graviton (CPU) y Trainium/Inferentia (IA). Graviton ofrece hasta un 40% mejor
rendimiento por precio que los procesadores x86 lideres, lo que permite a Amazon
mejorar sus margenes operativos y ofrecer precios mas competitivos que sus rivales.

e Dominio Logistico y Regionalizacion: La empresa ha transformado su red en EE. UU. a
un modelo regionalizado de 10 zonas, colocando el inventario mas cerca del cliente.
Esto ha permitido entregar mas de 8,000 millones de articulos el mismo dia o al dia
siguiente en 2025, reduciendo drasticamente el costo de envio y la distancia recorrida.

2. Defensa de Crecimiento, Margenes y Precios

e Poder de Fijacion de Precios: En el sector minorista, Amazon elige activamente ser el
lider en precios bajos (un 14% mas barato de media que otros grandes minoristas),
utilizando su escala para absorber costos. Sin embargo, en AWS, posee poder de
fijacién gracias a la exclusividad de ciertos servicios y la complejidad de migrar datos a
otros proveedores.

e Publicidad de Alto Margen: El negocio de publicidad digital (creciendo al 22%
interanual) aprovecha los datos de intencién de compra de millones de usuarios. Al



tener costos marginales muy bajos, este segmento subsidia las operaciones logisticas
de menor margen, fortaleciendo la rentabilidad total del grupo.

e Apalancamiento Operativo: Al aumentar el volumen de ventas, Amazon distribuye sus
costos fijos (tecnologia, centros de datos y almacenes) entre mads unidades,
permitiendo que el ingreso operativo crezca mas rapido que las ventas netas.

3. Perspectivas de Futuro y Conference Call (Febrero 2026)

En la llamada de resultados mas reciente (febrero 2026), la compafiia y su CEO, Andy Jassy,
destacaron una vision ambiciosa centrada en la Inteligencia Artificial (IA) generativa:

¢ Inversién Récord (CapEx): Amazon planea invertir aproximadamente $200,000
millones en gastos de capital en 2026, destinados principalmente a infraestructura de
AWS e IA. Aunque esto presiona el flujo de caja libre a corto plazo, la gerencia afirma
gue "monetizan la capacidad tan pronto como la instalan" debido a la demanda
insatisfecha.

e Prevision del Mercado Cloud: Jassy ha pronosticado internamente que los ingresos de
la nube podrian alcanzar los $600,000 millones anuales para 2036 gracias al impulso
de la IA. Actualmente, AWS tiene una tasa de ejecucién anual de $142,000 millones.

e Comercio Agéntico: Amazon esta apostando fuertemente por agentes de IA como
Rufus (asistente de compras utilizado por 300 millones de personas) y Alexa+. Creen
que la IA acelerara el cambio de las ventas fisicas (que aun representan el 80-85% del
comercio global) hacia el comercio en linea.

o Nuevas Fronteras:

o Project Kuiper: Se espera el inicio de operaciones comerciales de su red de
satélites en 2026, conectando zonas remotas y ofreciendo servicios de baja
latencia integrados con AWS.

o Quick Commerce: Expansion de Amazon Now para entregas en 30 minutos o
menos, ya probado con éxito en India y México.

o Salud: Consolidaciéon de Amazon Pharmacy y One Medical para digitalizar el
sector salud.

Conclusion: La compaiiia se encuentra en un punto de inflexion estratégico, aceptando presiéon
temporal en sus margenes para asegurar el liderazgo en la infraestructura tecnolégica y de
inteligencia artificial de la proxima década. Su amplia red logistica y su dominio en los datos
publicitarios sirven como pilares de estabilidad mientras despliega un capital masivo en estas
nuevas oportunidades.

Cifras Historicas y batacazo en Bolsa.

El desplome de la accién de Amazon (que llegd a caer mas de un 10% en el mercado
secundario tras presentar sus resultados de febrero de 2026) se explica por una desconexion
entre el sélido desempefio operativo actual y las preocupaciones de los inversores sobre el
flujo de caja futuro.



A pesar de que la compafiia reporto cifras histdricas, el mercado reaccioné negativamente
debido a los siguientes factores criticos:

1. El "Shock" del Gasto de Capital (CapEx) de $200.000 Millones

El factor principal del desplome fue el anuncio de que Amazon planea invertir $200.000
millones en CapEx durante 2026, una cifra que superé por mucho las previsiones de Wall
Street, que estimaban unos $146.600 millones.

¢ Incertidumbre sobre el retorno: Aunque la gerencia afirma que "monetizan la
capacidad de IA tan rapido como la instalan", los inversores temen que este nivel de
gasto erosione el valor de la empresa a corto plazo sila demanda de IA se desacelera.

e Presion en los margenes: Este "hyper-CapEx" implica una mayor carga de
depreciacion, lo que genera dudas sobre si Amazon podrd mantener su expansién de
margenes operativos en 2026.

2. Deterioro Drastico del Flujo de Caja Libre (FCF)

El mercado utiliza el FCF como una métrica clave de salud financiera, y las cifras recientes
mostraron una caida alarmante:

e Elflujo de caja libre de los ultimos doce meses (TTM) cayé a $11.194 millones al cierre
de 2025, frente a los $38.219 millones reportados en 2024,

e Estacaida del 71% se debe casi exclusivamente a que Amazon ya aumentd sus
compras de propiedad y equipo en $50.700 millones solo en 2025 para fortalecer su
infraestructura de IA.

3. Incumplimiento de las Expectativas de Beneficio por Accion (EPS)

A pesar de superar las expectativas en ventas totales (5213.390 millones frente a los $211.020
esperados), Amazon incumplié ligeramente el consenso de beneficios:

e EIEPSreal fue de $1.95, quedando por debajo de los $1.97 que proyectaban los
analistas. En un mercado con valoraciones exigentes, cualquier "miss" en beneficios,
por pequefio que sea, suele castigarse con ventas masivas.

4. Guia de Resultados Conservadora para el Q1 2026

La companiia proporciond una guia de beneficios operativos para el primer trimestre de 2026
de entre $16.500 y $21.500 millones.

e El punto medio de esta guia resulté ser ligeramente inferior a lo que el mercado
esperaba, lo que sumo presion a la accion.

e Ademads, se advirtid un aumento de costos de $1.000 millones interanuales
relacionados con el escalamiento del Proyecto Leo (satélites).

Resumen de la Reaccion del Mercado

En conclusién, el mercado estd tratando el compromiso de gasto de Amazon como un pasivo
inmediato en lugar de una inversion estratégica. Aunque las ventajas competitivas como el
crecimiento del 24% en AWS y del 22% en Publicidad son innegables, los inversores parecen
estar exigiendo "Hyper-FCF" para justificar el "Hyper-CapEx", algo que Amazon ha sacrificado
temporalmente para asegurar su dominio en la proxima década de inteligencia artificial.



Sector

Debido a su naturaleza diversificada, no se puede hablar de un Unico sector, sino de un
ecosistema de sectores altamente competitivos y en rapida evolucién. Amazon compite
globalmente en multiples frentes, enfrentdandose a empresas que van desde pequefios
minoristas locales hasta los mayores gigantes tecnoldgicos del mundo.

A continuacion, se describen los sectores clave donde opera la compaiiia segun las fuentes:

1. Comercio Electrénico y Retail Omnicanal

Este es el sector mas visible de Amazon. Se caracteriza por una transicién estructural del
comercio tradicional en tiendas fisicas ("brick-and-mortar") hacia las ventas en linea.

Dindmica del Sector: Es un mercado ultra fragmentado con miles de competidores,
incluyendo minoristas fisicos, exclusivamente en linea y fabricantes que venden
directamente al consumidor.

Factores de Exito: Los pilares competitivos son la seleccién de productos, el precioy la
conveniencia (rapidez y fiabilidad de la entrega).

Tendencia: Mientras que el comercio fisico aun representa entre el 80% y 85% de las
ventas globales, la cuota del e-commerce sigue ganando terreno ano tras afio.

2. Computacion en la Nube e Infraestructura Digital (AWS)

Este sector, donde Amazon fue pionero, ha pasado de ser un servicio de almacenamiento a
una plataforma completa de servicios tecnoldgicos bajo demanda.

Estructura de Mercado: Se comporta como un oligopolio liderado por los llamados
"hyperscalers" (AWS, Microsoft Azure y Google Cloud).

Barreras de Entrada y Salida: Existe un altisimo coste de cambio para los clientes
debido a la complejidad técnica de migrar datos y procesos entre nubes.

Potencial de Crecimiento: Se estima que el 85-90% del gasto global en Tl todavia se
realiza de forma local (on-premises), lo que ofrece un margen de expansién masivo
para la proxima década.

3. Publicidad Digital y Medios

Amazon se ha consolidado como la tercera plataforma de publicidad digital mas grande del
mundo, por detras de Alphabet (Google) y Meta (Facebook/Instagram).

Diferenciacion: A diferencia de las redes sociales, este sector en Amazon se basa en
datos reales de intencion de compra, lo que genera tasas de conversidén mucho mas
altas para las marcas.

Alcance: Incluye no solo anuncios en la tienda, sino también en plataformas de
streaming como Twitch y Prime Video, y transmisiones de deportes en vivo (NFL, NBA,
NASCAR).

4. Sectores Emergentes y Disrupcién Tecnolégica

Amazon utiliza su flujo de caja para entrar en sectores con alto potencial de crecimiento

secular:



e Salud (Healthcare): Ofrece servicios de farmacia y atencién médica primaria (virtual y
presencial) para digitalizar un sector tradicionalmente ineficiente.

e Comunicaciones por Satélite: Con el Proyecto Kuiper (o Amazon Leo), la empresa
entra en el sector de las telecomunicaciones espaciales para ofrecer banda ancha
global, compitiendo directamente con empresas como Starlink de SpaceX.

e Inteligencia Artificial (IA) y Robética: La IA se describe ahora como un eje transversal
que esta reinventando todos los sectores anteriores, desde la optimizacion logistica
hasta la creacién de agentes auténomos de compra.

Resumen de la Competencia

El sector global es intensamente competitivo. Los rivales pueden tener mayores recursos en
areas especificas, marcas mas reconocidas o mejor control sobre insumos criticos. La entrada
constante de nuevos modelos de negocio (como el comercio ultra-barato desde China) obliga a
una innovacidon permanente para no caer en lo que la empresa denomina el "Dia 2", que es el
estancamiento y la muerte corporativa.

La cuota de mercado en cada uno de sus pilares

La estructura del mercado en el que opera Amazon varia significativamente segun la linea de
negocio, oscilando entre un mercado ultra fragmentado en el comercio minoristay un claro
oligopolio en la computacién en la nube.

1. Comercio Electrénico y Retail: Mercado Fragmentado

El sector del comercio minorista se describe como intensamente competitivo y en rapida
evolucién. A nivel global, es un mercado ultra fragmentado debido a la presencia de miles de
tiendas en linea, minoristas fisicos y fabricantes que venden directamente al consumidor.

e Cuota de Mercado: A pesar de la fragmentacidon, Amazon es el lider indiscutible en los
mercados donde opera. En Estados Unidos, controla aproximadamente entre el 37% y
el 40% de todas las ventas minoristas en linea.

e Posicion Competitiva: Su escala le permite ser el minorista con los precios mas bajos
de EE. UU. por noveno afio consecutivo, situdndose un 14% por debajo de la media de
sus competidores.

2. Computacion en la Nube (AWS): Oligopolio de "Hyperscalers"

A diferencia del retail, el sector de la nube funciona como un oligopolio dominado por tres
grandes actores: Amazon (AWS), Microsoft (Azure) y Google Cloud. Las barreras de entrada
son altisimas debido a la masiva inversion en infraestructura requerida.

e Cuota de Mercado: AWS se mantiene como el lider mundial con una cuota de
mercado estable de aproximadamente el 32%. Algunas fuentes ajustan esta cifra a un
29% debido a la intensificacion de la competencia, pero sigue siendo
significativamente mayor que sus rivales.

o Liderazgo por Escala: El negocio de AWS es sustancialmente mads grande que el de su
competidor mas cercano (Microsoft Azure), que representa aproximadamente el 65%
del tamafio de AWS.



3. Publicidad Digital: El Tercer Gran Jugador

En el ambito de la publicidad digital, el mercado esta liderado por el duopolio de Alphabet
(Google) y Meta, pero Amazon se ha consolidado firmemente como la tercera plataforma mas
grande del mundo.

e Dominio en "Retail Media": Dentro del segmento especifico de publicidad en medios
minoristas en Estados Unidos, Amazon es abrumadoramente dominante, controlando
aproximadamente el 77% de la inversion, muy por delante de Walmart, que posee un
7%.

e Ventaja de Conversion: A diferencia de las redes sociales, Amazon posee datos reales
de intencidon de compra, lo que le otorga una ventaja competitiva en eficiencia
publicitaria que atrae a las marcas.

4. Otros Segmentos y Nichos

e Audiolibros: A través de Audible, Amazon domina el mercado estadounidense con una
cuota superior al 63%.

e Streaming de Video: Prime Video representa aproximadamente el 4% del tiempo total
de visionado de televisién en EE. UU., ganando terreno frente a la televisidn por cable
tradicional.

En resumen, mientras que en el comercio minorista Amazon actlia como un consolidador en
un mercado fragmentado, en la nube y publicidad de retail opera en estructuras oligopdlicas
donde su cuota de mercado es dominante o lider sectorial.

Momento del Ciclo econémico

Para determinar en qué momento del ciclo se encuentra Amazon y si el mercado estd ante un
colapso, es necesario distinguir entre el ciclo tecnoldgico/operativo de la empresa vy el ciclo
actual de sentimiento de los inversores en la bolsa.

1. El Momento del Ciclo: "Primeras Entradas" de la IA y Madurez del Retail

Desde una perspectiva operativa y estratégica, la direccién de Amazon y los analistas coinciden
en que la compaiiia vive una dualidad en su ciclo de vida:

e Ciclo de Inteligencia Artificial (Inicios): El CEO Andy Jassy ha repetido constantemente
que, en lo que respecta a la |A generativa, la industria no estd siquiera en la "segunda
huelga del primer bateador en la primera entrada". AWS esta en una fase de
expansion masiva, acelerando su crecimiento al 24% interanual a finales de 2025 y
posiciondandose para capturar una demanda que supera su capacidad actual.

e Ciclo de Computacion en la Nube (Transicion): A pesar de su escala, se estima que el
85-90% del gasto global en Tl todavia se realiza de forma local (on-premises), lo que
sugiere que el ciclo de migraciéon a la nube aun tiene décadas de recorrido.

e Ciclo de Comercio Electrénico (Madurez y Eficiencia): El negocio minorista se
considera mds maduro, pero estd entrando en una fase de optimizacion de margenes
mediante la regionalizacidn logistica y la automatizacidn con robdtica (mas de 1 millén
de robots desplegados).



2. ¢Estd el mercado colapsado? El "Vibe" de 2022

A principios de febrero de 2026, el mercado bursatil ha experimentado lo que algunos
analistas describen como un "bafio de sangre" o un ajuste severo, con caidas generalizadas en
las grandes tecnolégicas (Mag 7), Bitcoin y otros activos de riesgo.

e El desplome de febrero de 2026: Amazon sufrié una caida de mds del 10% tras
presentar resultados de Q4 2025. A pesar de que las ventas fueron sélidas, el mercado
reacciond con panico ante el anuncio de un gasto de capital (CapEx) récord de
$200.000 millones para 2026.

e Sentimiento de "Deleverage": Se habla de un proceso de desapalancamiento
estructural fuera de las acciones y hacia el efectivo. Algunos observadores comparan
este momento con el inicio del ciclo bajista de 2022, donde las buenas noticias
fundamentales eran ignoradas por el mercado debido a la incertidumbre
macroecondmica y el cambio en el liderazgo de la Reserva Federal.

o Incertidumbre vs. Valor: Mientras que el precio de la accién ha caido por debajo de los
$200, el backlog (cartera de pedidos) de AWS crecié un 40% hasta los $244.000
millones, lo que indica que, aunque el mercado bursatil parezca "colapsado" o en
panico, la demanda real por los servicios de la empresa sigue siendo robusta.

3. Perspectiva de Demanda "Barbell"
Amazon describe la demanda actual de IA como un modelo de pesa (barbell):

1. Enun extremo, los laboratorios de IA gastan cantidades masivas en computacién para
entrenar modelos frontera.

2. Enelotro, las empresas estan obteniendo valor inmediato en productividad y ahorro
de costes.

3. Elcentro de la pesa, que son las cargas de trabajo de produccién de las empresas a
gran escala, es lo que se espera que impulse el proximo gran ciclo de crecimiento entre
2026 y 2028.

Conclusion: Operativamente, Amazon se encuentra en un punto de inflexion estratégica y de
fuerte inversién para dominar la préxima década. Bursatilmente, el mercado esta atravesando
un periodo de alta volatilidad y correccion de valoraciones impulsado por el miedo al gasto
masivo y la incertidumbre macroecondmica, lo que para algunos analistas representa una
oportunidad de "compra fuerte" basada en el largo plazo.

La Competencia

Amazon opera en un entorno intensamente competitivo y en rapida evolucion,
enfrentandose a una amplia gama de rivales en diversos sectores industriales en todo el
mundo. Debido a su diversificacion, la compafiia no tiene un Unico competidor, sino multiples
adversarios dependiendo del segmento de negocio.

A continuacion, se detalla la competencia directa y la posicién de Amazon en sus mercados
clave:

1. Computacion en la Nube (AWS)



Amazon Web Services (AWS) es el lider mundial indiscutible, aunque se enfrenta a un
oligopolio de grandes corporaciones tecnolégicas.

e Principales competidores: Microsoft (Azure) y Google Cloud son sus rivales mds
directos y los que mas cuota de mercado estan ganando. Otros competidores incluyen
a Alibaba, Oracle, Salesforce, IBM y Tencent.

e Posicion de mercado: AWS mantiene una cuota de mercado global de
aproximadamente el 32%. Es significativamente mas grande que su seguidor mas
cercano; se estima que el negocio de Microsoft Azure representa aproximadamente el
65% del tamaino de AWS. Ademas, AWS ha sido nombrado lider en el Cuadrante
Magico de Gartner por 15 afos consecutivos.

2. Comercio Electrdnico y Retail

En este sector, Amazon compite tanto con minoristas puramente online como con tiendas
fisicas y modelos omnicanal.

e Principales competidores:

o En EE. UU.: Walmart, eBay, Target, Apple, Home Depot, Best Buy, Costco,
Kroger, Wayfair y Etsy.

o Modelos de bajo coste: Nuevos actores como Temu representan una
competencia creciente por precio, aunque con calidades y velocidades de
entrega distintas.

o Servicios logisticos: Compite con Shopify y BigCommerce en la oferta de
infraestructura para que terceros monten sus propias tiendas.

e Posicion de mercado: Es el lider en los mercados donde opera. En Estados Unidos,
controla aproximadamente el 40% de todas las ventas minoristas en linea. Ha sido
calificado como el minorista con los precios mas bajos de EE. UU. durante nueve afos
consecutivos, siendo un 14% mas barato de media que sus rivales online.

3. Publicidad Digital
Amazon se ha consolidado como el tercer actor global mas importante en publicidad digital.

¢ Principales competidores: Alphabet (Google) y Meta (Facebook/Instagram) lideran el
mercado, seguidos a mayor distancia por Microsoft.

e Posicion de mercado: Amazon es abrumadoramente dominante en el "Retail Media"
(publicidad dentro de plataformas minoristas) en EE. UU., con una cuota del 77% de la
inversion, frente al 7% de Walmart. Su ventaja radica en poseer datos reales de
intencién de compra, lo que ofrece una tasa de conversidn superior a la de sus rivales.

4. Contenido Digital y Suscripciones

A través de Amazon Prime, la empresa compite por el tiempo de entretenimiento de los
usuarios.

e Principales competidores: Netflix, Disney+, Apple TV+, Hulu, Spotify y SiriusXM.

e Posicion de mercado: Amazon tiene mas de 250 millones de miembros Prime en todo
el mundo. Curiosamente, solo por su segmento de suscripciones, Amazon genera mas



ingresos anuales que el total de la facturacion de Netflix. En el mercado de audiolibros,
domina con Audible, que posee mas del 63% de cuota en EE. UU..

5. Sectores Emergentes

e Satélites: Con el Proyecto Kuiper (Amazon Leo), compite directamente con Starlink de
SpaceX, HughesNet y Viasat.

e Salud: Compite con farmacias tradicionales y proveedores de salud a través de
Amazon Pharmacy y One Medical.

Resumen de la posicion competitiva: Amazon utiliza su "volante de inercia" (flywheel) para
defender su posicion: atrae clientes con precios bajos y logistica rapida, lo que atrae a mas
vendedores (el 61-62% de las unidades vendidas ya son de terceros), aumentando la seleccidn
y bajando aln mas los precios. La compafiia se guia por la "obsesidn por el cliente" en lugar
del enfoque en el competidor, priorizando la invencidn y el pensamiento a largo plazo para
evitar el estancamiento.

Equipo Directivo

La estructura de poder y gestiéon de Amazon esta disefiada para funcionar como la "startup
mads grande del mundo", priorizando la agilidad y el pensamiento a largo plazo sobre la
jerarquia tradicional. A continuacidn, se detalla cdmo se organiza el mando de la compaiiia:

1. El Nucleo del Poder: Oficiales Ejecutivos

Tras la transicidn historica en julio de 2021, el mando se divide en un equipo directivo muy
reducido que supervisa los pilares globales de la empresa. A fecha de enero de 2026, los
lideres clave son:

e Jeffrey P. Bezos (Fundador y Presidente Ejecutivo): Aunque dejo el cargo de CEO,
mantiene una influencia estratégica fundamental como Presidente del Consejo.

e Andrew R. Jassy (Presidente y CEO): Veterano de la compafiia (desde 1997) y antiguo
lider de AWS, actia como el Principal Tomador de Decisiones Operativas (CODM),
gestionando el presupuesto anual y los prondsticos por segmentos.

e Matthew S. Garman (CEO de Amazon Web Services): Asumio el liderazgo del motor
de rentabilidad de la empresa en junio de 2024.

e Douglas J. Herrington (CEO de Worldwide Amazon Stores): Responsable de toda la
red minorista global y la logistica de consumo.

e Brian T. Olsavsky (SVP y CFO): Director financiero encargado de la disciplina de capital
y el flujo de caja.

o David A. Zapolsky: Vicepresidente Senior y Jefe de Asuntos Globales y Legales.
2. Estructura de Gestidn: Descentralizaciéon Operativa

Amazon utiliza un modelo hibrido para gestionar su inmensa escala:



Descentralizacion en Unidades de Negocio: La mayor parte de la responsabilidad se
delega en CEOs regionales y lideres de subsidiarias (como AWS Iberia o Amazon ltalia),
permitiendo que las decisiones se tomen cerca de la linea de frente.

Eliminacién de Capas: La politica actual de la gerencia es reducir los niveles
jerarquicos para evitar que las decisiones se ralenticen, aumentando el sentido de
propiedad (ownership) de los empleados que realizan el trabajo directo.

Centralizacion Estratégica y de Riesgos: Funciones criticas como la ciberseguridad y
proteccion de datos estan centralizadas bajo un Jefe de Seguridad (CSO) que coordina
practicas unificadas en toda la empresa y reporta directamente al CEO.

3. El Consejo de Administracion (Board of Directors)

El Consejo supervisa la gestidn de los oficiales ejecutivos y cuenta con un grupo diverso de
directores independientes de industrias como la tecnolégica, financiera y académica,
incluyendo nombres como Andrew Y. Ng (experto en IA), Indra K. Nooyi (ex-CEO de PepsiCo) y
Wendell P. Weeks (CEO de Corning).

4. Alineacion e Incentivos ("Skin in the Game")

La estructura de poder esta fuertemente vinculada al éxito del accionista a través de:

Compensacion Basada en Acciones: Los incentivos de los altos ejecutivos estan ligados
casi exclusivamente al precio de la accién (RSUs) a largo plazo.

Baja Rotacidn: La gerencia destaca por su estabilidad, con una permanencia promedio
de 22 aios en los puestos directivos, lo que garantiza la continuidad de la cultura del
"Dia 1".

Clawback Policy: Desde octubre de 2023, la empresa aplica una politica de
recuperacion de compensaciones de incentivos en caso de errores financieros
materiales, reforzando la responsabilidad de la cdpula directiva.

En resumen, la gestion de Amazon combina un equipo central veterano con una estructura
operativa que empodera a los lideres regionales, todo bajo la supervisién de un Consejo
enfocado en la inversidn masiva en tecnologia e inteligencia artificial.

Lideres mas importantes

1. Los Lideres Clave y sus Funciones

Jeffrey P. Bezos (Fundador y Presidente Ejecutivo): Fundd la compaiiia en 1994 y fue
su CEO hasta julio de 2021. Como Presidente Ejecutivo, mantiene una influencia
estratégica fundamental y supervisa la vision a largo plazo de la empresa.

Andrew R. Jassy (Presidente y CEO): Sucedié a Bezos en 2021. Es el principal tomador
de decisiones operativas y estratégicas de todo el ecosistema Amazon. Antes de ser
CEO del grupo, lideré Amazon Web Services (AWS) desde sus inicios, siendo su CEO
desde 2016.

Matthew S. Garman (CEO de Amazon Web Services): Responsable del segmento mas
rentable de la compaiiia. Se unié al equipo de EC2 en 2012 y ha ocupado diversos



cargos de vicepresidencia dentro de AWS antes de asumir el mando global del
segmento en junio de 2024.

Douglas J. Herrington (CEO de Worldwide Amazon Stores): Dirige toda la red de
tiendas fisicas y en linea, asi como la logistica de consumo a nivel mundial. Se unié a
Amazon en 2005 y ha liderado areas criticas como Consumibles y el negocio minorista
en Norteamérica.

Brian T. Olsavsky (SVP y Director Financiero - CFO): Encargado de la gestion
financiera, la disciplina de capital y la comunicacién con los inversores. Ocupa el cargo
de CFO desde 2015.

David A. Zapolsky (SVP, Jefe de Asuntos Globales y Oficial Legal): Supervisa los
aspectos legales, regulatorios y de politica publica global de la empresa.

2. Trayectoria y Antigiiedad en la Empresa

Una de las mayores fortalezas de la gestién de Amazon es la baja rotacién de su ctpula. Los
oficiales ejecutivos tienen una permanencia promedio de 22 afios en la compaiiia.

Andy Jassy se incorpord en 1997, cuando la empresa tenia menos de tres afios de vida.
Brian Olsavsky y David Zapolsky se unieron en abril de 2002.

Esta longevidad garantiza que el equipo directivo comparta profundamente la filosofia
del "Dia 1" (obsesidn por el cliente e innovacidn) y posea un conocimiento técnico
excepcional de los negocios que gestionan.

3. Alineacion con el Accionista ("Skin in the Game")

El equipo directivo esta totalmente alineado con los intereses de los accionistas a través de

un modelo de compensacidon muy especifico:

Compensacion Basada en Acciones: Amazon utiliza las Unidades de Acciones
Restringidas (RSUs) como su principal vehiculo de compensacién. Estas acciones
suelen consolidarse en periodos de 2 a 5 afios, lo que obliga a los directivos a pensar
en el valor de la empresa a largo plazo en lugar de en beneficios trimestrales
inmediatos.

Salarios Base Bajos: Histéricamente, Amazon ha mantenido salarios base
relativamente modestos para sus altos ejecutivos, vinculando casi toda su riqueza a la
apreciacion del precio de la accion. Por ejemplo, en periodos de caida de la accidn, la
compensacion real de ejecutivos como Jassy puede ser negativa en términos
contables.

Participaciones Relevantes: Los "insiders" poseen participaciones significativas. Jeff
Bezos mantiene aproximadamente el 9-10% de la compaiiia. El resto del equipo
directivo (unas 17 personas) posee colectivamente otro porcentaje relevante de
acciones, lo que refuerza que sus decisiones tengan un impacto directo en su propio
patrimonio.

Politica de Clawback: Desde 2023, la empresa cuenta con una politica de recuperacién
de incentivos que permite reclamar compensaciones a ejecutivos en caso de errores



financieros materiales o mala conducta, aumentando la responsabilidad ante el
accionista.

En resumen, los directivos de Amazon no son solo gestores, sino "duefos" (owners) con
décadas de experiencia en la casa y cuya fortuna personal depende directamente del éxito
sostenido de la cotizacién y la generacién de flujo de caja.

En Amazon, la persona que maneja y toma las decisiones en el dia a dia es Andrew R. Jassy,
quien desempeiia los cargos de Presidente y CEO de la compafiia. Dentro de la estructura
corporativa, Jassy es identificado como el Principal Tomador de Decisiones Operativas
(CODM), encargado de revisar regularmente las ventas netas consolidadas, los gastos
operativos y los ingresos por segmento. Su labor implica gestionar el negocio mediante la
revision de prondsticos anuales y resultados trimestrales para dirigir el proceso de
presupuesto de la empresa.

Comparativa: Acciones frente a Remuneracion

La politica de Amazon es mantener salarios base relativamente bajos, vinculando la mayor
parte de la compensacidn de sus ejecutivos al valor de las acciones a largo plazo mediante
Unidades de Acciones Restringidas (RSUs). Esto garantiza que los directivos tengan "skin in
the game" (intereses alineados con el accionista).

A continuacion se presenta una comparativa de los principales directivos basada en datos de
mercado y remuneracion total anual (que incluye el valor de las acciones otorgadas):

i Valor de . .
. . NUmero de Remuneracion
Directivo Cargo ] Mercado
Acciones Total Anual
(aprox.)
Jeffrey P. Fundad ~5181,194
errey undadory - 1,258,288,070 | * 18 $1.6 millones
Bezos Executive Chair millones
Andrew R.
Jassy w Presidentey CEO ||2,039,863 ~$294 millones {|$83.3 millones
Douglas J. CEO Worldwid
ug oriawide 520,833 ~$82 millones  ||$43.2 millones
Herrington Amazon Stores
Adam N.
am Ex-CEO de AWS [ 141,102 ~$20 millones  ||$61.3 millones
Selipsky*
David A. SVP, Global Affai . .
avi obal Attairs 87,036 ~$13 millones $11.9 millones
Zapolsky & Legal
BrianT. . .
SVPy CFO 50,468 ~$7 millones $11.9 millones
Olsavsky

*Nota: Adam Selipsky fue sucedido por Matthew S. Garman como CEO de AWS en junio de
2024.

Analisis de la Alineacidn con el Accionista



e Compensacion Variable Real: Debido a que su riqueza depende casi totalmente de las
acciones, si el precio de la accidn cae, la compensacion real de los ejecutivos puede ser
negativa. Por ejemplo, en 2022, la compensacién real pagada a Andy Jassy fue de -
$148 millones contables debido a la depreciacién de sus RSUs.

e Bajo Salario Base: La compaiiia destaca que varios de sus altos ejecutivos pasaron de
percibir salarios multimillonarios en afios previos a cobrar apenas $163,000 en 2022,
demostrando que su foco estd en la creacidn de valor a largo plazoy noen la
extraccion de efectivo inmediato.

e Trayectoria: El equipo directivo destaca por su estabilidad, con una permanencia
promedio de 22 afos en la empresa. Jassy, por ejemplo, se unié a Amazon en 1997,
solo tres afos después de la fundacion de la empresa, lo que le otorga un
conocimiento profundo de la cultura del "Dia 1" de Bezos.

En resumen, mientras que Jeff Bezos mantiene el control mayoritario como fundador con mas
del 9% de las acciones, Andy Jassy lidera la ejecucion estratégica y operativa, operando bajo
un esquema donde su éxito financiero personal es inseparable del desempefio de la accién de
Amazon en el mercado.

Gestion del Equipo Directivo

La gestidn del equipo directivo de Amazon se ha caracterizado por una visién de largo plazo y
una disciplina operativa que prioriza la creacidn de valor sobre los beneficios contables
inmediatos. A continuacidn, se detallan sus decisiones estratégicas, su politica de retribuciény
el manejo de la estructura de capital.

Calidad en la Gestidn y Decisiones de Negocio

El equipo directivo, liderado por Andy Jassy y bajo la supervision de Jeff Bezos, es valorado
positivamente por su capacidad para construir un ecosistema diversificado y robusto:

o Exito de AWS y Publicidad: Haber convertido a AWS en el lider mundial de la nube
(generando el 58% de la utilidad operativa actual) y escalar el negocio de publicidad a
margenes muy altos son hitos de gestion.

o Eficiencia Logistica: La decisidn de regionalizar la red logistica ha mejorado la
velocidad de entrega y reducido costes operativos.

e Apuesta por la IA: A pesar del desplome bursatil reciente, la gerencia defiende el gasto
récord de $200,000 millones en CapEx para 2026 como una inversidon necesaria para
dominar la infraestructura de IA de la préxima década.

Pagos en Acciones y Emision

Amazon utiliza las Unidades de Acciones Restringidas (RSUs) como su principal vehiculo de
compensacioén para alinear los intereses de empleados y directivos con los del accionista.

e Maecanismo de Emisidn: Las acciones no se emiten de golpe, sino que los empleados
"consolidan" (vesting) sus derechos sobre un periodo de 2 a 5 afios.



e Método Acelerado: Amazon utiliza un método de reconocimiento acelerado de gastos,
donde aproximadamente el 50% de la compensacion se expensa en el primer afio del
otorgamiento.

¢ Cifras Recientes: El gasto por compensacion basada en acciones fue de $19,467
millones en 2025, una ligera reduccidn frente a los $22,011 millones de 2024.

Politica de Recompras y Dilucién

La companiia tiene como objetivo explicito gestionar eficientemente la dilucion de los
accionistas.

e Programa de Recompras: En marzo de 2022, el Consejo autorizd un programa de
recompra de hasta $10,000 millones.

e Uso Oportunista: Amazon solo recompra acciones de forma agresiva cuando considera
que el precio estd subvalorado. Por ejemplo, en 2022 recompré $6,000 millones tras
una caida significativa de la accion.

e Estado Actual: No se realizaron recompras en los afios 2023, 2024 ni 2025. Al cierre de
2025, aun quedan $6,100 millones disponibles en el programa de recompra para
futuras intervenciones.

Ampliaciones de Capital y Stock Split

No se han reportado ampliaciones de capital "sospechosas" o emisiones de acciones
destinadas a cubrir problemas de liquidez. El aumento en el nimero de acciones en circulacién
se debe casi exclusivamente a la emisidn para planes de beneficios de empleados.

e Stock Split (2022): En mayo de 2022, Amazon realizé un split de 20 por 1. Esto no
supuso una ampliacidn de capital, sino una division de las acciones existentes para
hacerlas mas accesibles, lo cual es visto por el mercado como una seial de confianzay
madurez.

En resumen, la directiva ha demostrado ser disciplinada, utilizando el capital para reinvertir en
el negocio y recurriendo a las recompras solo en momentos de infravaloracién extrema,
mientras mantiene un plan de incentivos basado en RSUs que obliga a los ejecutivos a pensar
en el valor de la accion a largo plazo.

Riesgos

Amazon enfrenta un conjunto diverso y complejo de riesgos que podrian afectar
materialmente su desempeno financiero y operativo. Estos se desglosan en las siguientes
categorias principales:

1. Competencia e Innovacién

e Competencia intensa: La empresa opera en mercados altamente competitivos y en
rdpida evolucion, enfrentando a rivales con grandes recursos en sectores como el
comercio minorista, servicios en la nube (AWS), dispositivos electrénicos, contenido
digital y publicidad.



¢ Nuevos negocios y tecnologias: La expansion hacia segmentos donde tiene poca
experiencia (como salud, satélites o agentes de |A) presenta desafios tecnoldgicos y
financieros. Si los clientes no adoptan estas ofertas, las inversiones podrian ser
amortizadas o dadas de baja.

2. Riesgos Operativos y de Infraestructura

e Optimizacion de la red: Amazon depende de su capacidad para predecir la demanday
operar eficientemente su red de cumplimiento y centros de datos. Los fallos en estas
areas pueden resultar en exceso o falta de capacidad y mayores costes.

e Seguridad de datos: Al procesar grandes volimenes de informacién sensible, Amazon
es vulnerable a brechas de seguridad, ataques cibernéticos y pérdida de datos, lo que
dafiaria su reputacion y generaria responsabilidades legales.

e Interrupciones del sistema: Los sitios web y servicios de la empresa pueden sufrir
caidas por desastres naturales, fallos operativos o ataques cibernéticos, afectando las
ventas y la satisfaccidn del cliente.

e Dependencia de terceros: Amazon depende de transportistas externos para la entrega
de pedidos y de proveedores especificos para componentes criticos, como los chips de
memoria y semiconductores para IA.

3. Riesgos Legales y Regulatorios

e Evolucidn regulatoria: La empresa esta sujeta a leyes cambiantes sobre privacidad,
proteccién de datos, impuestos, competencia y normas ambientales.

e Escrutinio gubernamental: Amazon enfrenta numerosas investigaciones y litigios por
supuestas prdcticas anticompetitivas en EE. UU. y la Unién Europea, asi como disputas
fiscales significativas en jurisdicciones como lItalia y Luxemburgo.

e Responsabilidad por productos: Como fabricante y vendedor, esta expuesta a
reclamaciones de responsabilidad por danos causados por productos vendidos en sus
tiendas, incluso por aquellos ofrecidos por terceros.

4. Riesgos Macroecondémicos y Financieros

¢ Inversion masiva en IA (Hyper-CapEx): El compromiso de invertir cerca de $200,000
millones en 2026 para infraestructura de IA genera incertidumbre sobre el retorno de
lainversidn y presiona el flujo de caja libre a corto plazo.

e Volatilidad econémica: Factores como la inflacidn, las tasas de interés, las
fluctuaciones del tipo de cambio y los cambios en las politicas arancelarias
(especialmente con China) pueden afectar directamente los costes y la demanda de los
consumidores.

e Volatilidad de la accién: El precio de la accién es altamente sensible a las variaciones
en los resultados operativos trimestrales y a los cambios en las estimaciones de los
analistas.

5. Capital Humano y Otros



e Personal clave: La pérdida de ejecutivos senior o la incapacidad para contratar y
retener personal altamente calificado en areas técnicas criticas (especialmente
ingenieros de |A) podria dafiar el negocio.

e Sindicacion laboral: Los esfuerzos de organizacién sindical entre los empleados
podrian reducir la flexibilidad operativa y aumentar los costes salariales.

e Cambio climatico: Los eventos climaticos extremos pueden aumentar los costes
operativos, dafiar la infraestructura fisica y alterar el comportamiento de compra de
los clientes.

Valoracion

Para concluir este andlisis fundamental de Amazon.com, Inc. (AMZN), abordaremos la
valoracion de la compafia comparando su comportamiento histérico con las métricas actuales
y las proyecciones de futuro. La valoraciéon se entiende como una mezcla de ciencia (modelos
matematicos) y arte (criterio y supuestos del analista).

1. Comparativa de Muiltiplos Histdricos vs. Actuales

Amazon ha cotizado histéricamente a multiplos muy elevados debido a su estrategia de
reinversion masiva, lo que deprimia la utilidad neta contable y hacia que el PER pareciera
"exigente" para quienes no analizaban el flujo de caja.

e PER (Price to Earnings):

o Historico (ultimos 10 anos): El promedio ha sido de 87 veces, con un maximo
de 227 veces y un minimo de 26 veces.

o Actual: Se ha normalizado significativamente, situandose alrededor de las 33
veces a inicios de 2026. Esta normalizacién refleja la madurez del negocio de
AWS y la mejora en los margenes operativos.

e EV/EBITDA:

o Bajo una metodologia de escenario base hacia 2030, se considera que un
multiplo de 16 veces es adecuado y razonable para una empresa de esta
calidad y ventaja competitiva.

¢ EV/FCF (Flujo de Caja Libre):

o Amazon prioriza el crecimiento del flujo de caja libre por accion sobre las
ganancias contables. En 2025, el FCF se redujo drasticamente a $11,194
millones debido al "hyper-CapEx" en infraestructura de IA. Esto ha elevado
temporalmente el multiplo de FCF, pero la gerencia espera que estas
inversiones generen retornos (ROIC) sdlidos a largo plazo.

2. Indicadores de Crecimiento y Margenes

e Crecimiento en Ventas: En el ejercicio fiscal 2025, las ventas netas consolidadas
crecieron un 12% ($716,924 millones). Aunque es menor que el crecimiento explosivo
de la pandemia (38% en 2020), sigue siendo robusto dada la inmensa base de ingresos
de la compaiiia.



Margen EBIT (Operativo): Amazon ha logrado una expansion del margen operativo
consolidado, pasando del 6.4% en 2023 al 11.2% en 2025. Este avance se debe
principalmente a la alta rentabilidad de AWS vy la eficiencia logistica en el segmento
minorista.

Tasa Impositiva (Tax Rate): Al cierre de 2025, la provisidn para impuestos sobre la
renta fue de $19,087 millones sobre una utilidad antes de impuestos de $97,311
millones, lo que arroja una tasa efectiva de aproximadamente el 19.6%.

3. Politica de Recompras de Acciones

Amazon ha sido histéricamente conservadora con la recompra de acciones, prefiriendo
reinvertir el efectivo en el negocio.

Nivel de Recompras: En 2025, 2024 y 2023 no se realizaron recompras de acciones
ordinarias.

Historial reciente: La ultima actividad significativa fue en 2022, cuando la empresa
recompré $6,000 millones tras una caida del 50% en el precio de la accién, lo que la
gerencia considerd una clara infravaloracion.

Autorizacién restante: Al 31 de diciembre de 2025, aiin quedan $6,100 millones
disponibles bajo el programa de recompra autorizado en marzo de 2022.

Conclusion de Valoracion

La valoracién esperada para Amazon (AMZN) hacia finales de 2026 varia segun la metodologia
y el optimismo sobre el retorno de sus inversiones masivas, pero los analistas y modelos
fundamentales sugieren un rango que oscila entre los $190 y los $320 por accién.

A continuacion, se desglosan las diferentes perspectivas de valoraciéon para el cierre de 2026
recogidas en las fuentes:

1. Rango de Valor Intrinseco y Consenso

Rango Fundamental: Basandose en diversas metodologias de flujo de caja y multiplos,
se estima un valor razonable actual de entre $190 y $250.

Objetivos de Analistas: El mercado mantiene un rango amplio para 2026, con un
promedio de $220 y techos de hasta $306.

Perspectiva Alcista: Algunos andlisis especificos situan el precio objetivo en el rango
de $295 a $320 para finales de 2026, basdndose en la rentabilidad creciente de AWS y
la publicidad.

2. Factores que Determinaran la Valoracién en 2026

El precio de la accidn a finales de afio dependera criticamente de cdmo el mercado digiera los
siguientes puntos mencionados en las Ultimas conferencias de resultados:

El "Hyper-CapEx" de IA: Amazon ha anunciado una inversion récord de $200,000
millones para 2026. Si la empresa logra demostrar que esta "monetizando la
capacidad tan rapido como la instala", la valoracidn tendera al rango superior. Por el



contrario, si el gasto erosiona el flujo de caja sin un retorno claro en AWS, el precio
podria sufrir presién en el corto plazo.

e Aceleracion de AWS: Al cierre de 2025, AWS acelerd su crecimiento al 24%. Mantener
este ritmo en 2026 es fundamental para justificar multiplos de PER cercanos a 33
veces.

e Eficiencia Operativa: La empresa planea compensar el gasto masivo con recortes de
costes, incluyendo el despido de 16,000 empleados y el cierre de unidades de bajo
rendimiento para proteger los margenes operativos.

3. Contexto de Mercado Reciente

Es importante notar que a principios de 2026, la accién sufrié un desplome del 10%, llegando a
tocar niveles por debajo de los $200 tras el anuncio del gasto récord en IA. Esta correccion ha
situado a la empresa, segln algunos analistas, en una zona de "valor justo" o infravaloracidn
técnica, lo que apoya las tesis de una recuperacion hacia los objetivos mencionados si se
cumplen las guias de beneficios operativos de entre $16,500 y $21,500 millones para el primer
trimestre de 2026.

En resumen, aunque el escenario base sitla a la accion cerca de los $230-$250, el éxito en la
infraestructura de IA y la consolidacion de los margenes en el segmento minorista
internacional podrian impulsar el valor hacia los $300 para el cierre del ejercicio.

Conclusion Final

Este analisis de Amazon.com, Inc. (AMZN) ha sido disefiado con un enfoque educativo y
metodoldgico para profundizar en el estudio de una de las organizaciones mdas complejas del
mundo, utilizando exclusivamente sus informes oficiales y comunicaciones directas con
inversores. A continuacidn, presento la conclusién del informe, alineada con la filosofia de
rigor y responsabilidad personal que solicitas:

Conclusion del Analisis Fundamental de Amazon

El presente estudio ha pretendido ser un ejercicio de transparencia y profundidad,
recorriendo desde los cimientos del modelo de negocio hasta las métricas financieras mas
avanzadas. Sin embargo, es imperativo subrayar que este informe bajo ninguna circunstancia
constituye una recomendacion de compra o venta de valores. El objetivo primordial ha sido
proporcionar las herramientas conceptuales para que cada inversor aprenda a desgranar la
realidad de una empresa a través de sus informes anuales (Form 10-K), trimestrales y
conferencias de resultados, que son las fuentes de verdad mas fiables en el analisis
fundamental.

Invertir es un proceso de construccion de conviccion. Para alcanzarla, el inversor debe
responder con certeza a preguntas criticas que aqui se han esbozado, pero que requieren una
validacién personal continua:

e Comprension del Negocio: éSe entiende cdmo Amazon utiliza su ecosistema minorista
para alimentar negocios de alta rentabilidad como AWS y Publicidad?.



e Generacion de Valor: ¢Se acepta la tesis de la compafiia de priorizar el flujo de caja
libre por accidn a largo plazo frente a los beneficios contables inmediatos, incluso
cuando esto implica sacrificios temporales por inversiones masivas?.

e Alineacion de Intereses: ¢ Existe confianza en que el equipo directivo, liderado por
Andy Jassy, mantiene el "skin in the game" y la cultura del "Dia 1" necesaria para
navegar los riesgos regulatorios y competitivos actuales?.

La gestion de Amazon ha demostrado histéricamente una alineacion férrea con el accionista,
vinculando la compensacion de sus lideres casi exclusivamente a la apreciacion de la accién a
largo plazo. No obstante, el reciente compromiso de invertir $200,000 millones en CapEx para
2026 destinado a infraestructura de IA aflade una capa de incertidumbre que cada individuo
debe sopesar seguin su propio perfil de riesgo y horizonte temporal.

En dltima instancia, la decisidn final de invertir es exclusivamente suya. Un analisis, por
minucioso que sea, siempre dejara hilos por investigar. Le instamos a que no tome este
documento como una meta, sino como un punto de partida para realizar su propia
investigacion independiente y mds extensa. Solo cuando usted se sienta plenamente cémodo
con el conocimiento adquirido y comprenda los riesgos inherentes a los que se enfrenta la
compaiiia, estara en disposicidn de tomar una decisién informada sobre su capital.

El aprendizaje es la mejor inversion; la conviccion personal es su Unico escudo en el
mercado.

Hasta aqui nuestro Andlisis Fundamental de la empresa Amazon.com

Si te ha gustado no dudes en Suscribirte a nuestra nueva newsletter donde ademas de los
analisis en profundidad, encontraras la valoracién sobre la accién que hacemos con nuestra
Plantilla de valoracidn exclusiva.

No dudes en seguirnos en nuestras Redes Sociales y Compartir el contenido para ayudarnos a
llegar a mas gente que como nosotros, quiere seguir aprendiendo en este mundo de la
inversion y las finanzas personales.
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