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CLAUSULA DE BLINDAJE REGULATORIO: Este dossier constituye un ejercicio satirico y cuantitativo de divulgacion contable
basado estrictamente en reportes publicos auditados presentados ante la SEC. No representa bajo ninguna circunstancia asesoria
de inversion, recomendacion de compra, venta o posicion corta.

1. LA MECANICA CONTABLE: INGENIERIA DE BALANCE VS CRECIMIENTO REAL

Desde que la Junta Directiva de Apple autorizé el programa formal de retorno de capital en 2012, la compafiia ha desplegado
mas de $650,000 millones de délares en recompras de acciones en el mercado abierto. Para financiar esta retirada masiva
sin repatriar efectivo extranjero con penalizaciones fiscales, Apple emiti6 mas de $106,000 millones en deuda institucional a
tasas fijas histéricamente bajas (1.15% a 3.85%).

Deuda a Largo Plazo y Papel Comercial $16,960 M $106,231 M +526% (Apalancamiento)
Acciones Diluidas en Circulacion 26,087 M 15,342 M -41.2% (Retiradas)

+161% (Crecimiento

Beneficio Neto (Net Income) $37,037 M $96,995 M organico)
Beneficio Por Accion (EPS Diluido) $1.42 $6.11 +330% (Efecto Palanca)
Gasto Anual en Recompras de Acciones $22,860 M $83,000 M 2.7x mayor que todo su I+D

Conclusién de la Primera Mitad: Al reducir el denominador de la fraccién en mas de 40%, cada accidn restante representa
una porcidn artificialmente inflada de las ganancias. Wall Street aplaudié el crecimiento del EPS, mientras el negocio
operativo de hardware se estabilizaba en un crecimiento de un solo digito.



2. EL TALON DE AQUILES: LA CURVA DE VENCIMIENTOS Y EL SERVICIO DE DEUDA

La fiesta de las recompras fue matematicamente sublime mientras la Reserva Federal mantuvo las tasas en cero. Sin
embargo, la Nota 8 del Formulario 10-K revela un calendario de vencimientos implacable: entre 2024 y 2029 vencen més de
$45,000 millones de bonos emitidos al 1.5% - 2.8%. Si Apple decide refinanciar a tasas de mercado actuales (4.5% - 5.5%),
sus costos por intereses se triplicaran, detrayendo flujo de caja libre directamente del balance.

3. AXIOMA CONTABLE DE MILIO HILARD

"RECOMPRAR NO ES INNOVAR."

Comprar tus propias acciones con deuda barata infla la ganancia por accion y satisface los
algoritmos de Wall Street, pero no inventa la proxima categoria tecnolégica ni el producto del
futuro. La fisica contable siempre cobra la factura.

4. OBJETO CONMEMORATIVO OFICIAL: LA TAZA FORENSE

Taza de Ceramica Negra Mate (15 0z)

Inscripcion Oficial: 'WILD CENTS // RECOMPRAR NO ES INNOVAR!
WILD CENTS : » Ceramica de alta densidad horneada a 1,200°C con stencil suizo.
'RECOMPRAR 1 * Resistencia quimica a lavavajillas y uso diario intenso en despacho.
" * Precio Oficial: $24.00 USD (Checkout en Stripe Live).

» Disponible en: milio.reservagallery.com / Link en la bio.
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