META PLATFORMS

Introduccion

Introduccidn al Analisis Fundamental de Meta Platforms, Inc. (META)

1. Historia y Liderazgo de la Compaiiia

Meta Platforms, Inc. (Meta), anteriormente conocida como Facebook, Inc., es una corporacién
constituida en Delaware en julio de 2004.

Fundaciéon y Fundadores: La historia comenzé el 4 de febrero de 2004 con el
lanzamiento de 'Thefacebook'. Fue fundada por Mark Zuckerberg, junto con Eduardo
Saverin, Andrew McCollum, Dustin Moskovitz, y Chris Hughes, todos estudiantes de
la Universidad de Harvard.

Liderazgo por el Fundador: Meta es una compafiia dirigida por su fundador, Mark
Zuckerberg, quien actualmente ocupa los cargos de Chairman (Presidente de la Junta)
y Chief Executive Officer (CEO).

Estructura de Control: La empresa utiliza una estructura de acciones de doble clase
que otorga a Mark Zuckerberg la capacidad de ejercer derechos de voto con respecto a
una mayoria del poder de voto de las acciones en circulacién. Este control
concentrado le permite determinar el resultado de asuntos sometidos a votacion de
los accionistas, incluyendo la eleccidon de directores y fusiones o ventas sustanciales de
activos.

Salida a Bolsa (IPO): La compafiia completd su Oferta Publica Inicial (IPO) en mayo de
2012. El precio de salida fue de 38 ddlares por accion. La cotizacidn inicial fue bajo el
simbolo "FB" en el Nasdaqg Global Select Market. El cambio oficial de nombre
corporativo a Meta Platforms, Inc. ocurrié en octubre de 2021, y la accion comenzod a
cotizar bajo el simbolo "META" el 9 de junio de 2022.

2. Datos Clave y Cifras Financieras Relevantes

La misién de Meta es dar a las personas el poder de construir comunidad y acercar el mundo.
Actualmente, todos sus productos comparten la visién de ayudar a dar vida al metaverso.

Ubicaciéon y Empleados:

Sede Principal: 1 Meta Way, Menlo Park, California 94025.

Alcance Global: Meta tiene oficinas en aproximadamente 90 ciudades en todo el
mundo y posee 27 centros de datos a nivel global.

Numero de Empleados: A septiembre de 2025, |a plantilla global era de 78,450
empleados. A finales del afio fiscal 2024, la compafiia reporté 74,067 empleados.

Estructura de Negocio y Métricas de Comunidad:

La compaiiia reporta sus resultados financieros en dos segmentos:



Family of Apps (FoA): Incluye Facebook, Instagram, Messenger y WhatsApp. Este
segmento genera sustancialmente todos los ingresos de Meta a través de la
publicidad.

Reality Labs (RL): Incluye hardware, software y contenido relacionados con la realidad
aumentada, mixta y virtual (como los dispositivos Meta Quest y Ray-Ban Meta Al
glasses).

Usuarios Activos Diarios (DAP): La métrica clave de comunidad, Personas Activas
Diarias (DAP) de la Familia de Aplicaciones, alcanzé un promedio de 3.54 mil millones
en septiembre de 2025. Mark Zuckerberg también reporté mas de 3.4 mil millones de
personas usando al menos una de sus aplicaciones cada dia a principios de 2025.

Cifras Financieras (Cierre 2023 vs. 2022):

Métrica (Cifras en Ao Terminado Ao Terminado Cambio %
millones de USD) Diciembre 31, 2023 |Diciembre 31, 2022 |(2023 vs 2022)

Fuente(s)

Ingresos Totales $134,902 $116,609 +16%
Ingreso Neto $39,098 $23,200 +68.5% (Aprox.)
BPA Diluido $14.87 $8.59 +73.1% (Aprox.)
Ingresos Operativos ||$46,751 $28,944 +62%

Efectivo y Valores
Negociables

$65,400 $40,740 N/A

Pérdida Operativa de
Reality Labs aumento)

-18% (Pérdid
($16,120) ($13,717) % (Pérdida

Nota: Los resultados del Q3 2025 muestran que el Ingreso Neto fue de 52,709 millones,
impactado por un cargo fiscal tnico y no monetario de 515,930 millones relacionado con la
implementacion de la ley One Big Beautiful Bill Act.

3. Informacién Actual de la Accion (Noviembre 2025)

El simbolo bursatil de la accion es META.

Cotizacidn Reciente: El precio de cierre reciente (alrededor del 31 de octubre de 2025)
fue de $648.35.

Sentimiento del Mercado: La valoracion de consenso de los analistas es “Compra
fuerte” (Strong Buy). De 60 analistas encuestados, 57 recomiendan comprar.

Precio Objetivo: El precio objetivo promedio a 12 meses es de $846.92, lo que implica
un potencial alcista del +30.63%.

Valoracion Intrinseca (DCF): Un andlisis de flujo de caja descontado (DCF) de Meta
sugiere que la accién podria estar infravalorada en un 31.9% con un valor intrinseco
de $1,102.77 frente a un precio reciente de $750.82 (a octubre de 2025).




Dividendos: Meta comenzé su programa de dividendos en el primer trimestre de
2024. El pago anual es de $2.10, con una rentabilidad del 0.32%.

4. Ultimas y Mas Relevantes Dificultades de la Compaiiia

Meta enfrenta desafios criticos que se centran en la regulacién, la ejecucidn de la inversidn
masiva en IA/Metaverso y los litigios antimonopolio.

Riesgo Regulatorio y Antimonopolio (EE. UU.): Desde 2019, la compaiiia ha sido
objeto de investigaciones antimonopolio por la FTC y el Departamento de Justicia de
EE. UU., alegando conducta anticompetitiva, especialmente en relacidn con la
adquisicion de Instagram (2012) y WhatsApp (2014). El tribunal denegd la mocién de
Meta para desestimar la denuncia modificada de la FTC, y el juicio comenzé el 14 de
abril de 2025.

Problemas de Privacidad y Transferencia de Datos (Europa): Meta ha enfrentado un
escrutinio legal por la transferencia de datos. En mayo de 2023, la Comisién Irlandesa
de Proteccidn de Datos (IDPC) impuso una multa administrativa de EUR €1.2 mil
millones y 6rdenes correctivas para suspender ciertas transferencias de datos de
usuarios europeos de Facebook a EE. UU. por incumplimiento del GDPR, aunque Meta
estd apelando esta decision.

Infraccion de Competencia (Union Europea): En noviembre de 2024, |la Comisidn
Europea dictamind que Meta infringid las normas de competencia de la UE (Articulo
102) al vincular Facebook Marketplace a Facebook e impuso una multa de
aproximadamente EUR €798 millones. Meta ha apelado esta decisidn.

Riesgo de Ejecucidn del Capex y Reality Labs: Una preocupacion critica es el gasto
masivo y acelerado en infraestructura (Capex) e Inteligencia Artificial (IA), que esta
creciendo mucho mas rapido que los ingresos. La divisién Reality Labs (RL), que
persigue la visién del Metaverso, sigue generando pérdidas operativas sustanciales
(pérdidas de $16.12 mil millones en 2023). El mercado ve esto como un riesgo de
ejecucidn masivo, preguntandose si esta inversidon generara retornos que justifiquen
la "quema de capital".

Reestructuracion y Despidos: En noviembre de 2022, Meta anuncid el despido de
aproximadamente 11,000 empleados como parte de sus esfuerzos de reduccion de
costes y reestructuracién, necesarios para enfrentar el entorno macroeconémicoy las
limitaciones en las herramientas de segmentacién de anuncios. Este movimiento
buscé hacer la empresa mas eficiente en capital.

Modelo de Negocio

Este analisis fundamental se centrard en desglosar el Modelo de Negocio de Meta Platforms,
Inc. (Meta), la compafiia que ha evolucionado de ser una red social (Facebook) a un
conglomerado tecnoldgico con ambiciones en Inteligencia Artificial y la proxima plataforma de
computacion, el metaverso.

Modelo de Negocio de Meta Platforms, Inc.



1. ¢A qué se dedica la compaiiia?

Misidn y Propésito: La mision de Meta ha sido tradicionalmente dar a la gente el poder de
construir comunidad y acercar el mundo. Sin embargo, la mision mas reciente se enfoca en
construir el futuro de la conexién humana y la tecnologia que lo hace posible.

La compaiiia se dedica a construir tecnologia que ayuda a las personas a conectarse,
compartir, encontrar comunidades y hacer crecer negocios. Actualmente, todos sus productos,
incluidas sus aplicaciones, comparten la vision de ayudar a dar vida al metaverso y construir la
proxima plataforma de computacion a través de experiencias inmersivas como la realidad
aumentada (AR), la realidad mixta (MR) y la realidad virtual (VR).

Tipo de Empresa (Producto o Servicio): Meta es principalmente una empresa de servicios que
ofrece productos de conexion, intercambio, descubrimiento y comunicacion a usuarios online.
Sus productos permiten a miles de millones de personas conectarse y compartir a través de
dispositivos méviles, computadoras personales, cascos de realidad virtual y dispositivos
portatiles (wearables).

Adicionalmente, se ha convertido en una empresa de productos fisicos (hardware) a través de
su segmento Reality Labs (RL), que incluye dispositivos como Meta Quest y las gafas Ray-Ban
Meta Al.

¢Como Genera Dinero? El modelo de negocio de Meta se basa en un intercambio
fundamental: ofrece plataformas de comunicacién y conexidn gratuitas a una base masiva de
usuarios a cambio de recopilar datos que permiten una publicidad altamente dirigida y
eficiente a los anunciantes.

¢ Fuente de Ingresos Principal: Meta genera sustancialmente la totalidad de sus
ingresos a partir de la venta de espacios publicitarios a los anunciantes.

e Mecanismo de Publicidad: Los anunciantes pagan por los productos publicitarios
basandose en el nimero de impresiones entregadas (visualizaciones del anuncio) o en
el nimero de acciones que realizan los usuarios (como clics).

e Valor para los Anunciantes: Los anuncios permiten a los vendedores alcanzar
audiencias especificas basandose en una variedad de factores como la edad, el género,
la ubicacion, los intereses y los comportamientos de los usuarios.

2. Lineas de Negocio (Segmentos Operativos)

Meta reporta sus resultados financieros en dos segmentos principales que reflejan sus
ingresos actuales y sus apuestas de crecimiento futuro a largo plazo. EI CEO (Mark Zuckerberg)
es el principal responsable de la toma de decisiones operativas (CODM) que asigna recursos y
evalula el rendimiento de estos segmentos.

Segmento 1: Family of Apps (FoA) - El Motor de Cash Flow

FoA representa el motor financiero principal de Meta y comprende todas las aplicaciones
sociales que definen la conectividad de la compaiiia.

e Productos Incluidos:



o Facebook: Permite a las personas conectar, compartir, descubrir y
comunicarse a través de Feed, Reels, Stories, Groups y Marketplace.

o Instagram: Acerca a las personas a los demas y a las cosas que aman, a través
de fotos, videos, mensajeria privada, Reels, Shops y Live.

o Messenger y WhatsApp: Aplicaciones de mensajeria simples y seguras
utilizadas globalmente para comunicarse y realizar transacciones. WhatsApp,
en particular, esta impulsando el crecimiento en el segmento de "Otros
ingresos" a través de la WhatsApp Business Platform.

e Fuente de Ingresos (FoA):

o Publicidad (Advertising): Genera sustancialmente todos los ingresos del
segmento.

o Otros Ingresos: Incluyen las tarifas netas recibidas de desarrolladores que
utilizan la infraestructura de Payments de Meta, ingresos de la WhatsApp
Business Platform y, mas recientemente, las suscripciones de Meta Verified.

e Concentracion de Inversion: La mayoria de los costes y gastos totales de la compaifiia
se asignan a FoA (81% en el Q1 2025y 82% en el 2T 2025), gran parte de ellos
invertidos en infraestructura y personal para iniciativas de Inteligencia Artificial que
mejoran el ranking de contenido y las herramientas publicitarias.

Segmento 2: Reality Labs (RL) - La Apuesta a Largo Plazo

RL es la divisién de hardware y desarrollo inmersivo que impulsa la visién de la compaiiia para
la proxima plataforma de computacién.

e Productos Incluidos:

o Hardware de consumo relacionado con la realidad aumentada, mixta y virtual.
Esto incluye dispositivos de realidad virtual Meta Quest y dispositivos
portatiles (wearables) como las gafas Ray-Ban Meta Al.

o Software y contenido relacionado, como la plataforma social Meta Horizon
Worlds.

e Fuente de Ingresos (RL): Los ingresos provienen de la entrega de productos de
hardware de consumo, software y contenido relacionado.

e Estado Financiero (Inversion Pura): Reality Labs es un segmento que se espera que
opere con pérdidas en el futuro previsible, ya que la mayoria de sus inversiones estan
dirigidas a investigacioén y desarrollo de tecnologias fundamentales que podrian tardar
una década en materializarse. La capacidad de Meta para sostener la inversidon en RL
depende de los beneficios generados por FoA.

Comparativa de Ingresos Operativos por Segmento (Ultimos Afios y 9M 2025)

La siguiente tabla compara la rentabilidad operativa de ambos segmentos, demostrando la
dependencia del flujo de caja de FoA para financiar las pérdidas de RL, cumpliendo con la
solicitud de incluir el ultimo periodo reportado (Nueve Meses, 9M, de 2025):



Métrica (Millones USD) ||Afo 2022(|Afio 2023|9 Meses 2024|9 Meses 2025

Ingresos Operativos FoA|$42,661 |$62,871 |$58,778 $71,702

Pérdida Operativa RL  ||($13,717)(/($16,120)|/($12,762) ($13,171)

Ingresos Totales $116,609(|$134,902 116,116 $141,073

Nota: La pérdida operativa de Reality Labs en 2023 fue de 516,120 millones, y se espera que las
pérdidas de RL sigan aumentando significativamente en el futuro. En los nueve meses de 2025,
RL ya reportdé una pérdida operativa de 513,171 millones.

Resumen del Flujo de Ingresos:
El modelo de Meta es una maquina de atencion monetizada.

e El Producto es el Usuario: La empresa crea y mantiene plataformas sociales
masivamente atractivas (Facebook, Instagram, WhatsApp) para atraer y retener miles
de millones de personas (3.5 mil millones de personas activas diarias en Q3 2025).

e El Servicio es la Audiencia: Meta proporciona a los anunciantes acceso a esta
audiencia global con herramientas de targeting de IA de alto rendimiento.

o El Beneficio Financia el Futuro: Los altos margenes y el flujo de caja del negocio
publicitario (FoA) se utilizan para financiar apuestas arriesgadas y a largo plazoen IAy
hardware inmersivo (RL).

Como analogia, Meta funciona como un periédico digital gigante y avanzado. El periddico
(FoA) atrae a miles de millones de lectores con contenido gratuito, invirtiendo en historias
atractivas (algoritmos de IA para feeds y reels). La publicidad es el motor de ingresos (98-99%
de los beneficios operativos). Los ingresos de la publicidad son tan grandes y estables que
permiten al duefio del periddico financiar un laboratorio de ciencia ficcion (RL) en el sétano,
con la esperanza de que este laboratorio cree la préxima imprenta o el préximo medio de
comunicacién inmersivo.

Estructura y Filiales

Meta cuenta con operaciones internacionales significativas, con oficinas o centros de datos en
aproximadamente 40 paises y oficinas en mas de 90 ciudades a nivel mundial.

La empresa opera a través de numerosas filiales, ubicadas tanto en EE. UU. (Delaware y
Florida) como a nivel internacional (Irlanda, Singapur, Dinamarca, Suecia, Reino Unido, India,
Brasil, etc.).

Estructura Vertical y Segmentacion

La compaiiia reporta sus resultados financieros basdandose en dos segmentos reportables
principales, lo que indica una estructura vertical en términos de lineas de negocio estratégicas:

1. Family of Apps (FoA): Incluye los productos principales de conectividad y
comunicacion como Facebook, Instagram, Messenger, WhatsApp y otros servicios.



2. Reality Labs (RL): Se centra en los esfuerzos a largo plazo para construir el metaverso.

Incluye hardware de consumo (como Meta Quest y Ray-Ban Meta Al glasses), software
y contenido relacionado con la realidad virtual (VR), aumentada (AR) y mixta (MR).

Centralizacion Corporativa

La estructura corporativa de Meta esta fuertemente centralizada en la figura de su CEO, Mark
Zuckerberg.

Toma de Decisiones Estratégicas: El CEO es el principal responsable de la toma de
decisiones operativas (CODM), quien asigna recursos y evalua el desempefio de cada
segmento reportable.

Control del Voto: La compaiiia mantiene una estructura de acciones comunes de
doble clase. Esto proporciona a Mark Zuckerberg, fundador y CEO, la capacidad de
controlar el resultado de asuntos que requieren la aprobacién de los accionistas, como
la eleccién de directores y fusiones o ventas significativas de activos, incluso si posee
significativamente menos de la mayoria de las acciones en circulacién.

Estrategia y Modelo Operativo

La misidén de Meta es dar a la gente el poder de construir comunidad y acercar el mundo, con
una vision compartida de ayudar a dar vida al metaverso.

El modelo de negocio actual se basa en dos pilares:

1.

Segmento Family of Apps (FoA) — Principal Fuente de Ingresos: FOA genera
sustancialmente la totalidad de los ingresos de la compaiia mediante la venta de
emplazamientos publicitarios a anunciantes. Estos anuncios se basan en una variedad
de factores, incluyendo edad, género, ubicacién, intereses y comportamientos de los
usuarios, y aparecen en Facebook, Instagram, Messenger, y aplicaciones/sitios web de
terceros.

Segmento Reality Labs (RL) — Apuesta a Largo Plazo: RL genera ingresos por la venta
de productos de hardware de consumo, software y contenido relacionado con
AR/VR/MR, como los dispositivos Meta Quest y las Ray-Ban Meta Al glasses.

Estrategia Operativa y de Crecimiento:

La estrategia se centra en dos factores principales que impulsan el rendimiento de los ingresos:
la capacidad de ofrecer experiencias atractivas para la comunidad y la efectividad en la
monetizacidn de ese engagement a lo largo del tiempo.

Inversion en IA: Meta estd llevando a cabo inversiones significativas en iniciativas de
Inteligencia Artificial (IA) y GenAl. La IA se utiliza para mejorar los sistemas de
recomendacion (lo que impulsa el engagement en plataformas como Facebook,
Instagram y Threads), y para optimizar las herramientas publicitarias, lo que se traduce
en un mejor rendimiento para los anunciantes.

Inversion en el Metaverso: Meta considera el metaverso como la proxima evolucion
en la tecnologia social y la préxima plataforma informatica. Reality Labs absorbe
inversiones considerables en investigacion y desarrollo de tecnologias a largo plazo (RL



fue responsable de una pérdida operativa de aproximadamente $16.12 mil millones en
2023). Se espera que el segmento RL siga operando con pérdidas en el futuro
previsible, y su financiacion depende de generar suficientes ganancias del segmento
FOA.

éPor qué elegir Meta Platforms y no a la competencia?

La decision de elegir a Meta sobre la competencia se basa en sus significativas ventajas
competitivas, impulsadas principalmente por su escala de usuario, el poder de monetizacién
de su negocio publicitario central y su agresiva estrategia de inversién en IA y la préxima
plataforma informatica. Meta compite contra gigantes como Alphabet (Google y YouTube),
Amazon, Apple, ByteDance (TikTok), Microsoft, Snap (Snapchat) y Tencent (WeChat) en
multiples aspectos de su negocio.

Los factores clave de la ventaja de Meta incluyen:

e Escala Inigualable de Usuarios (Moat): El tamafio y la composicidn de la base de
usuarios de Meta son factores cruciales para competir eficazmente. Mds de 3.5 mil
millones de personas usaban al menos una de sus aplicaciones (Facebook, Instagram,
Messenger, WhatsApp) diariamente en el tercer trimestre de 2025.

o Dominio Publicitario y Poder de Fijacion de Precios: El negocio publicitario de Meta
estd "hipersano". La compafiia ha demostrado ser capaz de aumentar el precio
promedio por anuncio (ej. 10% en el tercer trimestre de 2025 respecto al afio
anterior). Esto sugiere que el Retorno sobre Capital Invertido para los anunciantes
sigue expandiéndose, lo que permite a Meta subir los precios sin perder la demanda,
un indicador de un tremendo foso econémico (moat).

e Liderazgo en la Carrera de la IA: Meta esta posicionada para tener el principal
asistente de IA, Meta Al, que ya es utilizado por mas de 1 billén de activos mensuales
en sus aplicaciones. El CEO Mark Zuckerberg ha enfatizado que no perderd la carrera
de inversion en IA, utilizando deuda barata para potenciar la inversion en
infraestructura y compute. Los avances en |A ya estan impulsando el rendimiento de
los anuncios y la relevancia del contenido en las aplicaciones.

e Visidn a Largo Plazo y Reinversion: Meta combina un negocio maduro (publicidad
digital) con apuestas disruptivas (1A, Metaverso). Si bien Reality Labs opera con
pérdidas significativas, esta inversion es vista como una apuesta para construir la
proxima plataforma de computacidn (el metaverso). El sélido flujo de caja del negocio
FoA financia estas reinversiones estratégicas sin depender de devaluaciones.

Diversificacion Geogrdfica y Desqlose de Beneficios

Meta desglosa sus ingresos geograficamente basdandose en la direccién de facturacidn de sus
clientes.

Desglose de Ingresos por Geografia del Cliente (Ultimos Datos Q3 2025)

El ingreso total en los nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2025 fue de $141.073
millones.

La siguiente tabla resume los ingresos desglosados (en millones de délares):



Region (Direccidn de Nueve Meses Terminados [[Nueve Meses Terminados |Variacion %
Facturacién del Cliente) ||el 30/09/2025 (MM $) el 30/09/2024 (MM $) Y/Y
United States and

$55.031 $43.906 25.3%
Canada
Europe $32.315 $26.762 20.8%
Asia-Pacific $38.401 $32.522 18.1%
Rest of World $15.326 $12.926 18.6%
Total Revenue $141.073 $116.116 21.5%

Nota: Los ingresos de la regidn Asia-Pacifico incluyen una contribucidn significativa de China
(facturacion por revendedores), que en 2024 fue de $18.35 mil millones (vs. $13.69 mil
millones en 2023).

Beneficios de la Diversificacion y Desqglose por Usuario

La diversificacidn es crucial, pero la rentabilidad por usuario varia segun la region.

e Diferencias de Monetizacion (ARPP): Meta calcula su Ingreso Promedio por Persona
(ARPP) en base a la ubicacién estimada del usuario. Los ingresos y el ARPP son
relativamente mas altos en EE. UU. y Canada y Europa debido a la madurez de sus
mercados publicitarios.

o Ultimo ARPP (Q3 2025): El ARPP mundial en el tercer trimestre de 2025 fue de $14.46,
lo que representa un aumento del 18% respecto al tercer trimestre de 2024.

e Crecimiento en Impresiones: El crecimiento en la cantidad de anuncios entregados
(Ad Impressions) es impulsado principalmente por regiones que monetizan a tasas mas
bajas, como Asia-Pacifico y Resto del Mundo. En Q3 2025, las impresiones de
anuncios aumentaron un 14% afo tras afio, con un fuerte crecimiento en Asia-Pacifico.

Desglose Operativo por Segmento (Enfasis en Q3 2025)

Los resultados operativos muestran claramente dénde se genera el beneficio (FoA) y donde se
invierte agresivamente (RL):

Segmento Q3 2025 (MM $)(|Q3 2024 (MM $)||Variacion % Y/Y
Family of Apps (FoA) - Ingresos $50.772 $40.319 26%
Family of Apps (FoA) - Ingreso Operativo||$24.967 $21.778 15%
Reality Labs (RL) - Ingresos $470 $270 74%
Reality Labs (RL) - Pérdida Operativa ($4.432) (54.428) —%




Total Ingreso Operativo Consolidado $20.535 $17.350 18%

Nota Importante sobre Beneficio Neto 2025: Cabe seiialar que, a pesar del fuerte ingreso
operativo consolidado en Q3 2025 ($20.535 millones), el beneficio neto (Net Income) se vio
drasticamente reducido a $2.709 millones en Q3 2025 (frente a $15.688 millones en Q3 2024).
Esta caida se debe principalmente a un cargo fiscal no monetario y tinico de $15.930 millones
relacionado con la implementacidn de una ley fiscal de EE. UU. (la Ley de Reduccién de
Impuestos y Empleos de 2017), un ajuste contable que no afecta la salud operativa diaria de
la empresa.

Analogia de la Estrategia de Inversion de Meta en 2025:

Si el negocio de Meta Platforms fuera un gigantesco reactor nuclear, el segmento Family of
Apps (FoA) seria el nucleo de fision: genera una energia (flujo de caja) masiva, constante y
predecible, con un rendimiento operativo extraordinario. Esta energia no solo mantiene la
operacion diaria, sino que alimenta el propulsor de fusion (Reality Labs/IA): un proyecto
futurista y extremadamente costoso (pérdidas de miles de millones) que, si bien aln no genera
propulsion neta, es una apuesta tecnoldgica agresiva para conquistar el préximo sistema solar
(el Metaverso y la Superinteligencia Artificial). Meta esta utilizando activamente la robustez
actual (el crecimiento del 26% en ingresos de Q3 2025) para garantizar que el propulsor del
futuro tenga la potencia necesaria.

Datos Financieros

Meta Platforms ha demostrado ser una potencia generadora de ingresos, aunque su
trayectoria de crecimiento no ha sido lineal, especialmente en los ultimos afios. A
continuacion, se detalla el analisis de las ventas, su crecimiento histérico, la naturaleza de su
expansion, su poder de fijacidn de precios y su estacionalidad.

Crecimiento y Evolucion Historica de las Ventas

Los ingresos de Meta Platforms provienen sustancialmente de la venta de emplazamientos
publicitarios en su segmento Family of Apps (FoA).

Datos de Ventas Recientes (Q3 2025 y FY 2024)

Ingresos Totales ||Crecimiento

Periodo Notas Relevantes
(MM USD) Anual (YoY)

9M Crecimiento constante de dos digitos en los
$141.073 21% , &

2025 primeros 9 meses de 2025.

Q3 Fuerte crecimiento impulsado casi en su

51.242 269
2025 2 % totalidad por los ingresos publicitarios del FoA.




FY 2024

$164.501 22%

Recuperacion fuerte del crecimiento después
de la desaceleracion de 2022.

FY 2023

$134.902 16%

Crecimiento impulsado por el aumento de
anuncios entregados (28%).

FY 2022

$116.609 (1)% afectado por la macroeconomia y la regulacion

Unico afio de decrecimiento reportado,

deiOS.

Crecimiento: ¢ Orgdnico o Inorgdnico? ¢Es Constante?

El crecimiento de los ingresos de Meta es predominantemente orgdnico a través de su motor
publicitario central.

1. Crecimiento Organico Principal:

o

La divisién Family of Apps (FoA) generé la vasta mayoria de los ingresos,
alcanzando $139.821 millones en los primeros nueve meses de 2025 (FoA
aumentoé 22% respecto al mismo periodo en 2024).

Este crecimiento esta impulsado por el aumento del nimero de usuarios (Daily
Active People - DAP) y su engagement, asi como la efectividad mejorada de los
anuncios debido a las inversiones en Inteligencia Artificial (IA).

2. Crecimiento Inorganico (Histdrico):

o

Las adquisiciones clave de Instagram (2012) y WhatsApp (2014) han sido
fundamentales para establecer su dominio y son mencionadas en litigios
antimonopolio como ejemplos de crecimiento inorganico. Actualmente, la
monetizacidn de estas plataformas es la fuente del crecimiento organico de los
ingresos publicitarios.

3. ¢éEvolucidn Constante? ¢Por qué la Volatilidad?

o

o

El crecimiento de Meta no es constante y ha sido histéricamente volatil.

Aceleracidn (2023-2025): Meta ha experimentado un fuerte crecimiento
desde 2023, impulsado por la optimizacién del rendimiento publicitarioy la
recuperacion de la demanda de los anunciantes.

Desaceleracion (2022): El crecimiento se desacelerd drasticamente en 2022,
resultando en una disminucién de ingresos del 1% en comparacién con 2021.
Esto se atribuyd principalmente a:

= Entorno Macroecondmico: Una reduccion en el gasto de los
anunciantes.

= Regulaciéon/Cambios de iOS: Limitaciones en las herramientas de
segmentacién y medicidn de anuncios debido a cambios en iOS de
Appley el entorno regulatorio.



*= Transicidn de Productos: El impulso de formatos de baja monetizacién
como Reels, que crece en uso pero monetiza a una tasa inferior que
Feed o Stories.

Poder de Fijacion de Precios (Pricing Power)

Meta si demuestra tener un fuerte poder de fijacion de precios en su negocio central
publicitario, como lo indica el aumento en el Precio Promedio por Anuncio (Average Price Per
Ad, APPA).

Analisis del Precio Promedio por Anuncio (APPA)

Los ingresos publicitarios futuros de Meta se anticipa que seran impulsados por una
combinacion del precio y el nimero de anuncios entregados.

e Q3 2025: El APPA aumenté un 10% afio tras afio.
o FY 2024: El APPA aumenté un 10% aio tras afio.
Este aumento en el precio es un indicador clave de poder de mercado (moat).

e Razon del Aumento de Precios: El incremento esta impulsado por el aumento de la
demanda de los anunciantes, que se atribuye a las continuas mejoras en el
rendimiento de los anuncios (eficacia de segmentacion y medicién) gracias a las
herramientas de Inteligencia Artificial de Meta. Esto implica que el retorno de capital
invertido (ROI) de los anunciantes sigue expandiéndose, permitiendo a Meta subir los
precios sin perder demanda.

e Contrapeso: Este aumento en el precio es parcialmente compensado por un mayor
numero de anuncios entregados en geografias y productos (como Reels) que
monetizan a tasas mas bajas.

Crecimiento y Deterioro Historico de los Mdrgenes

Los margenes de venta se miden a menudo indirectamente a través del margen operativo, que
histéricamente ha sido muy fuerte en el segmento FoA.

Evolucién de los Margenes de Beneficio

e Recuperacion de la Eficiencia Operativa (2023-2024): El margen operativo
consolidado se ha recuperado significativamente: 42% en FY 2024 (frente al 35% en
2023 y el 25% en 2022). El margen operativo de FoA en Q3 2025 fue del 49%.

e Deterioro Histdrico y Estructura de Costes (2010-2013): Analizando la evolucién
histdrica, los margenes no han sido constantes. Entre 2010y 2013, el margen de
beneficio neto disminuyd a una tasa de decrecimiento anual constante de
aproximadamente el 11,24%.

o El margen EBIT cayé del 52,28% en 2010 al 35,62% en 2013.

o El margen de Beneficio Neto cayé del 30,70% en 2010 al 19,05% en 2013.



o Estacaida se debe a la mayor estructura de costes que conlleva ser una
compafia cotizada, mayores gastos en amortizacién por adquisicién de
patentes, e incrementos en Investigacion y Desarrollo (1+D) para asegurar la
competitividad.

e El Impacto de Reality Labs: La divisidon Reality Labs (RL) opera con pérdidas
significativas (una pérdida operativa de $4.432 millones en Q3 2025), lo que arrastra a
la baja el margen operativo consolidado.

Estacionalidad de las Ventas

Los ingresos de Meta Platforms estdn sujetos a una fuerte estacionalidad.

e Fuerte Q4 (Cuarto Trimestre): El cuarto trimestre (Q4) es tradicionalmente el mas
fuerte debido a la demanda estacional de las fiestas navideiias y el aumento del gasto
de los anunciantes.

o Porejemplo, el ingreso total aumentd un 19% entre el Q3 y el Q4 de 2024.

e Caida en Q1 (Primer Trimestre): Los resultados trimestrales generalmente reflejan una
disminucion de los ingresos entre el Q4 y el Q1 siguiente.

o Elingreso total de Q1 2024 disminuyd un 9% respecto al Q4 2023. La caida de
Q1 2023 fue del 11% respecto a Q4 2022.

e Esta estacionalidad es evidente tanto en los ingresos publicitarios como en las ventas
de hardware de consumo de Reality Labs.

Andlisis del Margen Operativo

El margen operativo de Meta es un indicador critico de la salud de su negocio principal (Family
of Apps, FoA) y de la magnitud de sus inversiones estratégicas (Reality Labs, RL).

Evolucidn Historica del Margen Operativo (Consolidado)

El margen operativo consolidado de Meta ha mostrado una expansion significativa desde su
punto mas bajo en 2022, aunque histéricamente ha sido volatil.

Periodo ||Ingreso Operativo (MM USD)|Ingresos Totales (MM USD)||Margen Operativo
Q3 2025(/$20.535 $51.242 40%
FY 2024 |$69.380 $164.501 42%
FY 2023 ||$46.751 $134.902 35%
FY 2022 ||$28.944 $116.609 25%
FY 2021 (|$46.753 $117.929 40%
FY 2020 (|$32.671 $85.965 38%




éHa Caido el Margen Operativo?

Si, el margen operativo ha caido histéricamente en varios periodos significativos:

1.

Caida Reciente (2021 a 2022): El margen consolidado se desplomé del 40% en 2021 al
25% en 2022. Esta fuerte caida se debid al impacto de factores macroeconémicos, las
restricciones de segmentacion de anuncios de iOS, y el aumento significativo de los
costes y gastos (aumento del 23% en 2022), impulsado por las grandes inversiones en
Reality Labs (RL).

Deterioro Historico (Pre-IPO): El margen de Beneficio Neto (Net Income Margin)
disminuyo de un maximo del 30.70% en 2010 a un 19.05% en 2013. El margen EBIT
(similar al operativo) cayé del 52.28% en 2010 al 35.62% en 2013. Esta caida se
atribuyd a una mayor estructura de costes por ser una empresa cotizada, mayores
gastos de amortizacidn por adquisicidn de patentes, y aumentos en Investigacidn y
Desarrollo (1+D).

Expansion y Recuperacion (2023-2024): Meta revirtid esta tendencia mediante
esfuerzos de eficiencia operativa, lo que resultd en una expansiéon del margen del 25%
(2022) al 42% (2024). Sin embargo, la intensa inversidn en |A y la infraestructura futura
esta llevando a un crecimiento de los costes (8% en 2024) y una nueva presion, con la
expectativa de que los gastos de Reality Labs sigan aumentando "significativamente"
en 2025.

Apalancamiento Operativo

Meta utiliza un apalancamiento operativo significativo, especialmente en su negocio central

(FoA), lo que implica que el crecimiento de los ingresos a menudo supera el crecimiento de los
costes variables.

Evidencia de Apalancamiento: El segmento FOA opera con margenes
excepcionalmente altos: 54% en 2024 y 49% en Q3 2025. Esto es posible porque el
crecimiento de los ingresos publicitarios (26% en Q3 2025) se deriva de la entrega de
impresiones de anuncios (un coste de marginal bajo) a una base de usuarios masiva
(3.54 mil millones de DAP en septiembre de 2025).

Inversiones y Apalancamiento Futuro: Meta esta realizando inversiones masivas en
IA e infraestructura (CapEx proyectado de $70-72 mil millones en 2025), que son
esencialmente costes fijos. Si estas inversiones logran mejorar la eficiencia de los
anuncios (aumentando el precio por anuncio) y el engagement del usuario, Meta
puede lograr un apalancamiento operativo mayor al monetizar esta infraestructura a
una tasa superior a su coste marginal.

Comparacion de Margenes con la Competencia

Aungque los datos comparativos directos y recientes con competidores especificos (como

Google o TikTok) son limitados en las fuentes, la evidencia sugiere que Meta mantiene
margenes operativos y de beneficio bruto lideres en la industria:



e Margen Bruto: Meta reporta un margen de beneficio bruto "impresionante" del 82%.

e Margenes Internos (FoA): La divisién Family of Apps (FoA), que genera la mayoria de
los ingresos, opera con mdrgenes "altisimos" (54% en 2024 y 49% en Q3 2025).

e Drag de Reality Labs: Es crucial notar que el margen consolidado (40% en Q3 2025) es
reducido artificialmente por las pérdidas operativas masivas de Reality Labs (RL). Por
ejemplo, en 2024, RL reportd una pérdida operativa de aproximadamente $17.73 mil
millones, y se espera que estas pérdidas aumenten en 2025.

Andlisis del Free Cash Flow (FCF)

El FCF es una métrica clave que Meta utiliza para gestionar su negocio y evaluar el rendimiento
a largo plazo, comparando el flujo de caja operativo con las inversiones necesarias (CapEx)
para mantener y hacer crecer la empresa.

Evolucion Histdrica del FCF

El FCF de Meta ha sido altamente volatil y no ha crecido de forma consistente, reflejando
directamente los ciclos de inversidn intensiva en infraestructura.

Periodo ||[FCF (MM USD)||Variaciéon Anual (YoY)|OCF (Net Cash from Operations) (MM USD)
9M 2025(($29.508 (24%) vs 9M 2024 $58.077 (9M 2025)

FY 2024 ||$52.103 21% $91.328

FY 2023 ||$S43.010 133% $§71.113

FY 2022 ||$18.439 (52)% $50.475

FY 2021 ||$38.439 67% $57.683

FY 2020 (|$23.028 11% $38.747

é¢Ha Aumentado de Forma Consistente?
No, el FCF no ha aumentado de forma consistente.

e Caida Critica (2022): El FCF cayé draméaticamente a $18.439 millones en 2022, un
descenso del 52% respecto a 2021. Esta caida se debié a un aumento masivo en los
gastos de capital (CapEx), que alcanzaron los $32.04 mil millones en 2022.

e Recuperacién (2023-2024): El FCF se recuperd en 2023 y alcanzd un pico de $52.103
millones en 2024, lo que demuestra la tremenda capacidad de generacién de caja de
su negocio central.

e Nueva Presion (2025): La caida del 24% en el FCF de los primeros nueve meses de
2025 (9M 2025 vs 9M 2024) se debe a que la empresa esta acelerando agresivamente
sus inversiones en infraestructura de IA. El CapEx proyectado para todo el afio 2025



se ha elevado a un rango de $70-72 mil millones. El mercado castiga a Meta por el
rdpido crecimiento del CapEx en relacién con los ingresos.

Ratio de Conversion en Caja (Cash Conversion Ratio) y Significado

Aunque Meta no proporciona un ratio de conversion de caja estandar (FCF/Ingreso Neto), el
andlisis del FCF y el OCF (Net Cash provided by operating activities) revela la calidad del
beneficio.

Definicién de FCF en Meta: Meta define el FCF como el flujo de caja operativo menos
las inversiones en propiedad, planta y equipo (CapEx), que son esenciales para
mantener y expandir el negocio. El FCF no estd destinado a representar el flujo de caja
residual disponible para gastos discrecionales, sino que es un indicador clave de
rendimiento a largo plazo.

Generacion de Caja Sélida: El flujo de caja generado por las actividades operativas
(OCF) es la métrica clave subyacente. En 2024, Meta generd $91.328 millones en OCF,
lo que demuestra que su negocio publicitario convierte el beneficio contable en caja
real de manera excelente.

Significado para Meta: El sélido OCF y el FCF resultante (incluso después de CapEx
masivo) son vitales porque permiten a Meta financiar su "masiva inversion en
IA/infraestructura” (CapEx) sin depender de la devaluacion. Meta utiliza deuda "muy
barata" (bonos de grado de inversion a largo plazo) para potenciar esta inversion en
lugar de financiarla solo con FCF, lo que la directiva considera un movimiento
inteligente y agresivo.

FCF y Margen FCF vs. Competencia

Potencial de FCF: Los analistas del mercado valoran a Meta en base a su potencial de
FCF futuro. El analisis de Flujo de Caja Descontado (DCF) estima que Meta generara
$108.5 mil millones de FCF anual para 2029, y este modelo sugiere que la accion esta
infravalorada en un 31.9% con respecto a su valor intrinseco DCF.

Mejores Margenes que la Competencia: Aunque los datos de FCF de la competencia
no estan detallados, el hecho de que Meta Platforms tenga margenes de beneficio
bruto impresionantes (82%) y un nucleo operativo (FoA) con margenes que superan el
49% sugiere que Meta tiene una estructura de costes altamente eficiente, que es un
precursor natural de una fuerte conversion de beneficios en caja, que en el caso de las
empresas tecnoldgicas, a menudo se considera una ventaja respecto a otros sectores
con margenes inferiores.

Retorno sobre el Capital Invertido (ROIC) y Tasa de Reinversion

El Retorno sobre el Capital Invertido (ROIC) es una métrica clave para evaluar la eficiencia con
la que una empresa utiliza el capital de los inversores para generar ganancias. Aunque el
calculo detallado del ROIC y la Tasa de Reinversion histérica no se proporciona directamente
en los estados financieros consolidados, podemos inferir su tendencia a partir de la
informacidn disponible sobre rentabilidad y gastos de capital (CapEx).



Evolucidn del Retorno sobre el Capital Invertido (ROIC)

Meta ha sido histéricamente una empresa con una rentabilidad de capital excelente. Los
datos mas recientes (tomados del TTM, Trailing Twelve Months) indican un Rendimiento de
Capital (Return on Capital) del 32.6%, lo que sugiere una alta eficiencia.

e Estabilidad y Mejora: El ROIC ha reflejado la misma volatilidad que el margen
operativo y el flujo de caja libre (FCF).

o Presidn Historica (2022): Durante 2022, la rentabilidad probablemente se
contrajo debido a la fuerte caida del ingreso operativo (una disminucion del
38% respecto a 2021) combinada con un aumento masivo de los gastos de
capital (CapEx).

o Expansion Reciente (2023-2024): El ROIC se ha expandido significativamente,
impulsado por la fuerte recuperacion del beneficio operativo (EBIT) y la
disciplina de costes implementada en 2023. El margen de beneficio bruto de
Meta se reporta como un impresionante 82%.

Tasa de Reinversidn Historica (Andlisis por CapEx)

La tasa de reinversion se refiere a la porcidn de las ganancias de una empresa que se invierte
de nuevo en el negocio para impulsar el crecimiento futuro. Para Meta, esta tasa se ve
directamente en la relacién entre los gastos de capital (CapEx) y el flujo de caja operativo.

Meta tiene un perfil de reinversion altamente intensivo, especialmente dirigido a sus apuestas
futuras (IA/Metaverso), lo que genera una alta volatilidad en el FCF.

Periodo Flujo de Caja Operativo (OCF) (MM | CapEx Total (MM Reinversion
USD) USD) (CapEx/OCF)
FY 2024(/$91.328 $39.230 43%
$28.103$ (CapEx +
FY 202 71.11 409
023|5 3% PPLF) 0%
32.0365 (CapEx +
FY 2022//$50.475% iPLF) > (CapEx 63%

e Aceleracion de la Inversion (2024-2025): En 2024, Meta reinvirtié aproximadamente
el 43% de su OCF.

¢ Intensidad de Reinversion en 2025: El flujo de caja libre (FCF) de Meta ha sido
presionado por el crecimiento masivo del CapEx en 2025, lo que sugiere una tasa de
reinversion en rapido aumento. En los nueve meses finalizados el 30 de septiembre de
2025, el flujo de caja usado en actividades de inversion fue de $49.610 millones, lo
que refleja una reinversion intensiva en servidores, centros de datos e infraestructura
técnica.




La directiva ha sido clara en que esta realizando inversiones "masivas" en IA e infraestructura,
considerando esta una prueba de que estan dispuestos a ir a por todas, financiando la
reinversion con deuda "muy barata" ademads del flujo de caja libre.

Andlisis de la Deuda y Ratios Financieros

1. Niveles de Deuda y Posicion de Caja Neta

Meta Platforms es una empresa con una posicion financiera extremadamente sélida,
operando con Caja Neta (Net Cash).

¢ Deuda Total (Q3 2025): La deuda a largo plazo (Long-term debt) ascendia a $28.834
millones al 30 de septiembre de 2025. La compafiia no reporté deuda a corto plazo
significativa o no corriente.

e Efectivo y Valores Negociables (Q3 2025): Al 30 de septiembre de 2025, la empresa
tenia:

o Efectivo y equivalentes de efectivo (Cash and cash equivalents): $10.187
millones.

o Valores negociables (Marketable securities): $34.261 millones.
o Total de Cajay Valores Negociables: $44.448 millones.

e Caja Neta: Dada la caja de $44.448 millones y la deuda de $28.834 millones, Meta
mantiene una Caja Neta de aproximadamente $15.614 millones.

2. Deuda a Corto y Largo Plazo e Intereses

Meta emitié deuda por primera vez en agosto de 2022 y ha continuado emitiendo bonos en
mayo de 2023 y agosto de 2024, todos en la forma de pagarés no garantizados senior a tipo
fijo (fixed-rate senior unsecured notes).

¢ Deuda a Corto Plazo: A pesar de tener un monto principal total de $29.000 millones en
bonos en circulacion a septiembre de 2025, la mayor parte se considera deuda a largo
plazo. Los pagos de capital (principal) estan programados para comenzar en 2027.

o Los pagos de principal para 2025 y 2026 son de $0 millones.

o Las obligaciones futuras de pagos de intereses a corto plazo (dentro de un
afio) al 30 de septiembre de 2025 eran de $1.380 millones.

e Deuda a Largo Plazo: Al 30 de septiembre de 2025, el monto principal total a largo
plazo era de $29.000 millones.

¢ Tipos de Interés: Dado que la deuda consiste en bonos a tipo fijo, las tasas de interés
se mantienen estables. Las tasas de interés declaradas (Stated Interest Rate) varian
segun la serie de bonos:

o Bonos de 2022: Rango entre 3.50% y 4.65%.
o Bonos de 2023: Rango entre 4.60% y 5.75%.

o Bonos de 2024: Rango entre 4.30% y 5.55%.



3. Calculo e Interpretacién de Ratios Financieros

Utilizamos los datos mds recientes disponibles (Balance General al 30 de septiembre de 2025y
datos de TTM o FY 2024 para EBIT/EBITDA) para el célculo de los ratios.

A. Deuda Neta / EBITDA (Net Debt / EBITDA)

Este ratio mide cuantos afios de EBITDA se necesitarian para pagar la deuda neta.
e Formula: (Deuda Total - Caja y Equivalentes) / EBITDA (TTM).

¢ Resultados (Q3 2025): Dado que Meta tiene una posicidén de Caja Neta de $15.614
millones, el numerador es negativo.

e Significado: Un ratio negativo o cercano a cero indica que la empresa tiene mas
efectivo y valores negociables que deuda pendiente, lo que representa un
apalancamiento nulo o negativo. Esto subraya una fortaleza financiera excepcional y
la capacidad de la empresa para autofinanciar sus ambiciosas inversiones en IA e
infraestructura.

B. Coeficiente Corriente (Current Ratio)

Este ratio mide la capacidad de la empresa para cumplir con sus obligaciones a corto plazo
(liquidez). Un valor superior a 1.0x es generalmente favorable.

e Formula: Activos Corrientes / Pasivos Corrientes.
e Datos (Q3 2025):
o Activos Corrientes (Total current assets): $73.118 millones.
o Pasivos Corrientes (Total current liabilities): $36.958 millones.
e Resultado: $73.118M / $36.958M = 1.98x (aproximadamente 2.0 veces).

e Significado: Un coeficiente de casi 2.0x indica que Meta tiene una liquidez excelente y
la capacidad de cubrir sus obligaciones a corto plazo dos veces con sus activos mads
liguidos, lo que es un signo de solidez financiera.

C. Deuda Neta sobre Patrimonio (Net Debt / Equity)

Este ratio evalua el apalancamiento financiero de la empresa en relacion con el capital
aportado por los accionistas.

e Formula: Deuda Neta / Patrimonio Total (Total Stockholders' Equity).
e Datos (Q3 2025):

o Deuda Neta: -$15.614 millones (Caja Neta).

o Patrimonio Total: $194.066 millones.

¢ Resultado: Negativo.



Significado: Al igual que el ratio Deuda Neta/EBITDA, un resultado negativo refuerza que Meta
esta financiada principalmente a través del capital social y las ganancias retenidas, y no
depende de la deuda para financiar sus operaciones y crecimiento. Esto representa un riesgo
de apalancamiento extremadamente bajo.

Ventajas Competitivas y Prevision de Futuro

Ventajas Competitivas Clave de Meta Platforms

Las ventajas competitivas de Meta son el resultado de la acumulacién de activos tecnolégicos y
de red alo largo de las décadas, y se manifiestan directamente en su capacidad para generar
ventas, sostener margenes y ejercer poder de fijacidn de precios.

1. Escala Masiva y Efecto de Red Inigualable (El Moat de Usuarios)

El tamafio y el nivel de engagement de la base de usuarios de Meta son criticos para su éxito.

e Escala: Meta posee un ecosistema de aplicaciones (Family of Apps - FoA) que incluye
Facebook, Instagram, Messenger y WhatsApp. En el tercer trimestre de 2025 (Q3
2025), mas de 3.5 billones de personas usaban al menos una de sus apps cada dia, lo
gue subraya su posicién dominante global.

e Engagement como Defensor del Crecimiento: La capacidad de atraer y retener
usuarios es lo que determina el desempeio financiero. Esta escala permite a Meta
defender su crecimiento en ingresos publicitarios al influir en el nUmero de anuncios
que puede mostrar y en el valor de dichos anuncios para los anunciantes. El continuo
crecimiento de los usuarios diarios (Daily Actives) a través de Facebook, Instagramy
WhatsApp se mantiene afio tras afio.

e Diversificacion de Apps: Incluso si el crecimiento de usuarios en ciertas regiones
maduras se desacelera o decae, la base total (DAP) sigue expandiéndose, y Meta ha
demostrado la capacidad de hacer crecer nuevas plataformas. Por ejemplo, Instagram
alcanzé un hito de 3 billones de activos mensuales, y Threads superé los 150 millones
de activos diarios en Q3 2025.

2. Poder de Fijacion de Precios y Liderazgo Publicitario

Meta genera sustancialmente la totalidad de sus ingresos a partir de la venta de espacios
publicitarios. Esta posicién dominante le otorga un significativo poder de fijacién de precios
(pricing power).

e Evidencia Financiera: El Precio Promedio por Anuncio (APPA) ha aumentado
consistentemente, incluyendo un incremento del 10% en el Q3 2025 respecto al afio
anterior.

e Justificacion del Precio (ROl del Anunciante): Este aumento de precios se beneficia de
la creciente demanda de los anunciantes. La clave es que el Retorno de Capital
Invertido (ROI) para los anunciantes sigue expandiéndose. Las mejoras continuas en la



efectividad y la segmentacidn de los anuncios (gracias a la IA) hacen que los
anunciantes paguen mas porque generan mas valor.

3. Liderazgo en IA e Infraestructura (El Nuevo Foso Tecnolégico)

Meta esta haciendo de la Inteligencia Artificial (1A) su principal pilar estratégico, invirtiendo
masivamente en infraestructura para mantener una ventaja tecnoldgica crucial.

IA para Margen y Crecimiento: Las innovaciones en IA (IA Generativa, Discovery
Engine) estan disefiando la nueva columna vertebral de sus productos. Las mejoras en
los sistemas de recomendacién impulsados por IA llevaron a un aumento del 5% en el
tiempo de uso en Facebook en Q3 2025 y un aumento del 6% en Instagram en los
primeros nueve meses de 2024. La IA también impulsa herramientas publicitarias
como Advantage+, cuyo ingreso se ha duplicado desde el aifo pasado.

Ventaja de Infraestructura: Meta tiene todos los ingredientes necesarios para
construir modelos lideres y distribuirlos a miles de millones de personas. La compafiia
esta construyendo una infraestructura de computo inigualable (incluyendo clisteres
multi-gigawatt), lo que es una ventaja fundamental en el desarrollo de la mejor IAy
experiencias de producto.

Liderazgo en Modelos Abiertos: El enfoque en el cddigo abierto de IA (ej. Llama)
significa que cuando Meta innova, "todos se benefician", lo que ayuda a establecer sus
modelos como un estandar en la industria.

4. Apuesta a Largo Plazo Financiada por el Core Business

La estrategia de inversion de Meta se basa en un enfoque de doble velocidad.

Margenes Solidos del FoA: La division Family of Apps (FOA) opera con margenes
altisimos, con un ingreso operativo de $21.765 millones en Q1 2025, y un margen
operativo del 52%. Este segmento es el motor de flujo de caja libre que financia las
apuestas de riesgo.

Inversion en Futuro (Reality Labs): La directiva toma decisiones que no priorizan los
resultados financieros a corto plazo si creen que beneficia la experiencia agregada del
usuario a largo plazo. La habilidad de financiar Reality Labs (que generd una pérdida
operativa de $12.76 billones en los primeros nueve meses de 2024 y se espera que
aumente) sin comprometer el balance es una ventaja clave.

Perspectivas de Futuro y Previsiones (Conference Calls 2025)

Las perspectivas de futuro de Meta, tal como se discuten en las Conference Calls de 2025, se
centran en cinco areas de oportunidad principales, todas ellas impulsadas por la IA:

1. El Foco de Inversién 2025/2026: IA e Infraestructura

La compaiiia espera que el crecimiento futuro esté fuertemente influenciado por la capacidad
de su infraestructura.



e Aceleracion de CapEx: Meta proyecta un crecimiento significativo en la inversién en
infraestructura y gastos de capital (CapEx) en 2025 y 2026 para satisfacer las
crecientes necesidades de computo para el entrenamiento de modelos de IAy el
discovery engine.

e Prioridades de Gastos 2026: El crecimiento de gastos en 2026 estara impulsado por los
costes de infraestructura y el aumento en la compensaciéon de empleados
(incluyendo Stock-Based Compensation, SBC) tras la contratacion de talento en IA.

2. Impulso del Core Business (Corto y Medio Plazo)

La principal fuente de crecimiento rentable a corto y medio plazo seguira siendo la aplicacién
delalA a FoA.

e Mejora de la Publicidad: El objetivo es que cualquier negocio pueda simplemente
indicar su objetivo (ej. vender algo) y su presupuesto, y Meta "hara el resto por ellos".
Los modelos de IA avanzados, como Meta Lattice, contindan ofreciendo mejoras de
rendimiento y eficiencia en los anuncios.

¢ Engagement Continuo: Meta seguird mejorando los sistemas de recomendacidn para
impulsar el engagement. El enfoque estd en formatos de video como Reels, que sigue
creciendo en uso, aunque monetiza a una tasa inferior a Feed y Stories y se espera
que continue siendo asi en el futuro previsible.

¢ Nuevas Fuentes de Ingresos FoA: Meta estd monetizando nuevas superficies. Se estan
introduciendo anuncios en Threads. El WhatsApp Business Platform y las
suscripciones Meta Verified impulsaron el crecimiento de otros ingresos de FoA en
Q1, Q2 y Q3 2025.

3. Apuestas a Largo Plazo (Meta Al y Reality Labs)
La directiva ve la IA y el Metaverso como el préximo capitulo de internet.

e Meta Al y Modelos Llama: La meta es que Meta Al se convierta en el asistente de IA
mas utilizado y mejor del mundo. Con mas de 1 billon de activos mensuales en Q2
2025, el enfoque ahora es en profundizar la experiencia a través de la personalizacién
y la memoria.

o Monetizacion de Meta Al: Meta se encuentra en la fase de escalado del
producto antes de que genere ingresos significativos. Se espera que la
oportunidad de ingresos importantes se materialice a largo plazo, siguiendo el
ciclo normal de producto de Meta: escalar a miles de millones, y solo entonces
enfocarse en la monetizacion.

e Reality Labs (RL): EI metaverso se considera la préxima plataforma informatica. Se
espera que el segmento RL contintie operando con pérdidas en el futuro previsible.

o Hardware Prometedor: Los productos de realidad aumentada/mixta estan
mostrando traccién, especialmente las Ray-Ban Meta Al glasses, cuyas ventas
se triplicaron en el Gltimo afio (Q1 2025), lo que aumenta la confianza en el
potencial a largo plazo de las gafas AR.

4. Riesgos y Desafios Anticipados



Meta es consciente de los riesgos que amenazan su escalabilidad y margenes:

e Competencia Feroz: La empresa compite con gigantes como Alphabet
(Google/YouTube), Amazon, Apple, ByteDance (TikTok) y Microsoft en todos los
aspectos de su negocio. Se reconoce que TikTok ha reducido el engagement de
algunos usuarios.

e Riesgo Regulatorio: Las acciones de competidores como Apple y Google que limitan la
capacidad de Meta para medir y segmentar anuncios (ej. cambios en iOS) afectan
adversamente los ingresos. La aplicacion de la Ley de Mercados Digitales (DMA) en
Europa podria resultar en una peor experiencia de usuario y un impacto significativo
en los ingresos europeos tan pronto como el Q3 2025.

Sector

Continuando con nuestro analisis fundamental, la descripcidn del sector en el que opera Meta
Platforms, Inc. es crucial para entender sus riesgos y sus proyecciones de crecimiento.

Descripcion del Sector

Meta Platforms opera principalmente en dos grandes mercados interconectados y en
constante evolucion: Servicios de Redes Sociales y Comunicacién en Linea y el mercado de
Publicidad Digital. Ademas, estd invirtiendo fuertemente en una tercera area: Realidad
Aumentada/Virtual (AR/VR).

Caracteristicas del Sector

El negocio de Meta se caracteriza por la innovacidn, el cambio rapido y las tecnologias
disruptivas. Las empresas en este sector compiten en multiples frentes:

1. Atracciony Retencidn de Usuarios: Compiten para atraer, involucrar y retener a
personas que usan sus productos. La escala de la base de usuarios y su nivel de
engagement son factores criticos para el éxito financiero.

2. Monetizacidn Publicitaria: Compiten por vender publicidad a empresas que buscan
llegar a los consumidores. Meta genera sustancialmente la totalidad de sus ingresos
mediante la venta de emplazamientos publicitarios a anunciantes, basandose en la
edad, género, ubicacién, intereses y comportamientos de los usuarios.

3. Desarrollo Tecnolégico: También compite con compaiiias que desarrollan y entregan
hardware de consumo y productos y servicios de realidad virtual, aumentada y mixta
(AR/VR/MR).

Estructura del Mercado: ¢ Oligopolio o Fragmentado?

El sector de las redes sociales y, en particular, el de la publicidad digital en linea, es un
mercado altamente concentrado, aunque con una competencia feroz que tiende hacia un
oligopolio o una estructura dual.

Concentraciéon y Competencia Feroz



A pesar de la alta competencia, la estructura del mercado estd dominada por un nimero
reducido de jugadores que controlan la mayor parte del gasto en publicidad digital y la
atencidén del usuario a escala global:

¢ Competencia Significativa: Meta reconoce que enfrenta "competencia significativa en
todos los aspectos de nuestro negocio".

e Oligopolio por Participacion: Los principales competidores son gigantes tecnoldgicos
con vastos recursos: Alphabet (Google y YouTube), Amazon, Apple, ByteDance
(TikTok), Microsoft, Snap (Snapchat) y Tencent (WeChat). La concentracion del poder
de mercado en estas pocas entidades define la estructura de oligopolio en el ambito
publicitario.

Escrutinio Regulatorio: La Duda sobre el Oligopolio

Las acciones regulatorias refuerzan la percepcion de un mercado altamente concentrado o con
riesgos de monopolio. Meta ha sido objeto de numerosas investigaciones y litigios
antimonopolio en Estados Unidos y Europa.

e LaFTC (Comision Federal de Comercio de EE. UU.) presentd una demanda alegando
que Meta viold las leyes antimonopolio, buscando la desinversidn o reconstruccion de
Instagram y WhatsApp.

e LaComisidn Europea alegd que Meta vincula (tie) Facebook Marketplace a Facebook y
usa datos de manera que infringe las reglas de competencia, lo que resultd en una
multa de aproximadamente 798 millones de euros en noviembre de 2024.

Este escrutinio constante demuestra que los reguladores consideran que Meta posee un poder
de mercado que va mas alld de un mercado fraccionado y competitivo.

Cuota de Mercado de Meta

La cuota de mercado de Meta es inmensa y se mide mejor por su alcance comunitario:

e Comunidad Global: Meta reporta sus métricas clave basadas en personas activas
diarias (Daily Active Users, DAU) en su Family of Apps (FoA).

o Ultimos Datos (Q3 2025): En promedio, 3.54 billones de personas (3.54 mil millones)
utilizaron al menos una de las aplicaciones de Meta (Facebook, Instagram, Messenger,
WhatsApp) diariamente en septiembre de 2025.

e Crecimiento: La métrica DAU sigue creciendo, con un aumento del 8% interanual en
diciembre de 2023 (3.19 billones de DAP) y un aumento del 8% interanual en
septiembre de 2025.

e Penetracidn Historica: La gran base de usuarios ha llevado a la compaiiia a tener una
alta tasa de penetracion, especialmente en mercados desarrollados. Por ejemplo, en
2013, Facebook ya habia alcanzado a casi el 70% del total de usuarios potenciales de
Internet en el mundo (excluyendo paises con acceso prohibido).

Esta escala global de miles de millones de usuarios le otorga a Meta una cuota de mercado
dominante en la atencién digital y, consecuentemente, en la publicidad digital.



Momento del Ciclo y Colapso del Mercado

El sector de Meta no esta "colapsado," sino que se encuentra en un momento de transicion
disruptiva y madurez competitiva.

Madurez y Riesgo de Saturacién

El sector principal de Meta (redes sociales/publicidad digital) muestra signos de madurez en
términos de crecimiento de usuarios:

e Desaceleracion de Crecimiento: Meta anticipa que la tasa de crecimiento de usuarios
activos generalmente disminuira con el tiempo a medida que la base de usuarios
aumenta, especialmente en mercados donde ha alcanzado altas tasas de penetracion
(como EE. UU. y Canada).

e Amenaza Competitiva: La intensa competencia de productos como TikTok ha
reducido el engagement de algunos usuarios con los productos de Meta.

Fase de Transicion y Reinversion Masiva

Lejos de estar "colapsado”, el mercado se encuentra en una fase de intensa reinvenciéon y
transicidon impulsada por la proxima plataforma informatica:

1. Enfoque en IA: Meta estd en un ciclo de inversiéon masiva en infraestructura de
Inteligencia Artificial (IA) y modelos de lenguaje (Llama) para mejorar el ranking de
contenido, la efectividad publicitaria y desarrollar nuevos productos como Meta Al.
Este esfuerzo es fundamental para defender el negocio central y aumentar el
engagement.

2. La Préxima Plataforma: Meta esta invirtiendo miles de millones de ddlares
anualmente en Reality Labs (RL), creyendo que el metaverso (MR/VR/AR) es la
proxima evolucion de la tecnologia social y la préxima plataforma de computacion.

3. Ciclo de Inversion sin Monetizacidon: Mark Zuckerberg ha comparado el ciclo de
inversion actual con ciclos anteriores (como Stories y Reels), sefialando que Meta se
centra primero en escalar el producto y la comunidad antes de concentrarse en la
monetizacién. Esto implica un periodo de afios de inversién intensiva (y por ende,
pérdidas operativas en RL) antes de que se esperen beneficios sustanciales en estas
nuevas dareas.

En resumen, el sector esta en una encrucijada tecnoldgica: el negocio publicitario online (2D)
es maduro y altamente rentable, pero esta siendo sometido a presiéon competitiva y
regulatoria, forzando a Meta a utilizar el flujo de caja de este negocio para financiar
agresivamente la proxima era de la computacion (1A y Metaverso).

Equipo Directivo
Estructura de Poder y Directivos Clave

A. Estructura de Poder y Gestion Centralizada




La estructura de gestiéon de Meta esta marcada por una concentracion extrema de poder en la
figura de su fundador.

e Lider Principal y CODM: Mark Zuckerberg es el fundador, Presidente del Consejo
(Board Chair) y Director Ejecutivo (CEO). El CEO es el principal responsable de la toma
de decisiones operativas (CODM), quien asigna recursos y evalta el desempefio de los
dos segmentos reportables (Family of Apps y Reality Labs).

e Control del Voto: Meta opera con una estructura de acciones comunes de doble clase
(Clase Ay Clase B). Esto permite a Mr. Zuckerberg controlar la mayoria del poder de
voto de las acciones en circulacion, ddndole la capacidad de determinar el resultado
de todos los asuntos presentados a los accionistas, incluyendo la eleccién de
directores, fusiones o la venta de activos sustanciales.

e Acuerdo de Voto: La concentracién de control se refuerza mediante un acuerdo de
voto con Dustin Moskovitz y sus afiliados, quienes han otorgado a Mr. Zuckerberg un
poder irrevocable para votar todas sus acciones.

e Estatus de "Compaiiia Controlada": Debido a este control, Meta califica como una
"compaiiia controlada" (controlled company) bajo las normas de Nasdagq, lo que le
permite no estar obligada a tener un consejo de administracion mayoritariamente
independiente o comités de compensacion o nominacion independientes.

B. Directivos Ejecutivos Importantes (Trayectoria y Funcion)

Directivo Cargo Clave Funcion/Antigiiedad

Fundador (desde 2004). Maneja el control y las
inversiones estratégicas principales de la
compaiiia.

Mark Chairman y CEO (Principal
Zuckerberg ||[Executive Officer)

Chief Financial Officer Desde finales de 2022. Responsable de la
Susan Li (CFO) (Principal Financial ||certificacion de los informes financieros junto al
Officer) CEO.

Mantenido en el cargo de COO a partir de enero de
2023, reportando directamente a Mark
Zuckerberg.

Chief Operating Officer

Javier Olivan
(Co0)

Anteriormente CFO, realizd la transicién a CSO a

David M. Chief Strategy Offi
avi el Strategy Vimicer partir de noviembre de 2022, reportando a Mark

Wehner Cso
( ) Zuckerberg.
Guv Rosen Chief Information Security [|[En la compafiia desde 2013, fue nombrado CISO en
v Officer (CISO) 2022. Lidera el programa de ciberseguridad.
Andrew Chief Technology Officer ||Contratado mediante una carta de oferta en marzo
Bosworth (CTO) de 2022.

Alineacién con el Accionista ("Skin in the Game")




A. Pago en Acciones (Equity Compensation)

Meta utiliza activamente el pago basado en acciones como parte fundamental de la
compensacioén para alinear a los empleados con el éxito a largo plazo de la compaiiia.

Politica de Compensacion: La compensacion total de los empleados a tiempo

completo generalmente incluye salarios, bonos e instrumentos de capital (equity) en

el momento de la contratacién y mediante concesiones anuales de acciones, con el
~rn

objetivo de que sean "duefios de la compaiiia" y se comprometan con el éxito a largo
plazo.

Instrumentos: El plan de incentivos principal es el 2012 Equity Incentive Plan (y su
sucesor, el 2025 Equity Incentive Plan), utilizado para otorgar premios, incluyendo
Unidades de Acciones Restringidas (RSUs) a empleados y a directores que no son
empleados (Non-Employee Directors).

Impacto de RSUs: Las RSU otorgan derechos al empleado o director sobre acciones
futuras. La adquisicidn (vesting o liquidaciéon) de las RSUs no estd sujeta a la Politica de
Negociacion con Informacidn Privilegiada (Insider Trading Policy), pero la venta
posterior de esas acciones si lo esta.

B. Alineacion de Intereses (Control vs. Accionista Minoritario)

Si bien los ejecutivos clave estan alineados a través de la propiedad de acciones, la estructura
corporativa plantea un conflicto potencial de intereses.

Deber Fiduciario: Como miembro del consejo y oficial, Mr. Zuckerberg tiene un deber
fiduciario hacia los accionistas y debe actuar de buena fe en lo que razonablemente
crea que son los mejores intereses de los accionistas.

Intereses Propios del Accionista Controlador: Sin embargo, como accionista
controlador, Mr. Zuckerberg tiene derecho a votar sus acciones (y aquellas sobre las
que tiene control de voto, como las de Dustin Moskovitz) en sus propios intereses, los
cuales "no siempre coinciden" con los intereses de los accionistas en general.

C. Venta de Acciones (10b5-1 Plans)

Los directores y oficiales clave (incluidos los Section 16 officers y la gerencia que reporta al
CEO) estdn obligados a realizar la mayoria de sus transacciones de compra y venta a través de
Planes de Trading 10b5-1. Estos planes permiten a los ejecutivos liquidar acciones de forma
programada sin estar en posesion de informacidon material no publica.

Zuckerberg: Mark Zuckerberg ha establecido planes de trading 10b5-1 para la venta de
acciones de Clase Ay Clase B en periodos recientes, como el plan establecido en
agosto de 2024 para vender mas de 2.2 millones de acciones, y otro establecido en
febrero de 2025.

Otros Ejecutivos: Otros ejecutivos también utilizan estos planes para vender un
porcentaje de las acciones netas que reciben como premios de capital:



Javier Olivan (COO): Establecio un plan en agosto de 2024 para vender el
75.14% de las acciones netas recibidas de premios de capital.

Andrew Bosworth (CTO): Establecio un plan en enero de 2025 para vender
hasta el 95% de las acciones netas recibidas de premios de capital.

El uso de estos planes indica que los ejecutivos estan monetizando una parte significativa de la
compensacién basada en acciones, lo cual es tipico, pero también muestra el alto porcentaje
de compensacién que se recibe en forma de capital.

Gestion del Negocio y Politica de Capital

A. Decisiones Estratégicas y Asignacion de Capital

La directiva ha tomado decisiones audaces que demuestran una perspectiva a largo plazo, a
menudo sacrificando resultados financieros a corto plazo.

Priorizacion del Largo Plazo: La compafiia implementa decisiones de productos e
inversion que "pueden no priorizar los resultados financieros a corto plazo" si creen
que benefician la experiencia agregada del usuario y se alinean con la misidn,
mejorando el rendimiento financiero a largo plazo.

Riesgo de Ejecucidn: Ejemplos de estas decisiones incluyen:

o

Inversién Masiva en Metaverso (Reality Labs): La compafiia se renombré a
Meta en 2021 para reflejar su enfoque en el metaverso, a pesar de que Reality
Labs opera con pérdidas operativas significativas (miles de millones de
ddlares anuales).

Inversion en IA: El CEO estd "muy centrado" en establecer a Meta como el
principal laboratorio de IA de frontera. Meta estd realizando inversiones
"masivas" en infraestructura de IA y computo, lo que ha elevado el gasto de
capital.

Adquisiciones Estratégicas: La adquisicion de WhatsApp por $19.000 millones
en 2014, mayoritariamente pagada en acciones, fue una operacion que desde
el punto de vista de los fundamentales (flujos de caja) parecia
desproporcionada. Sin embargo, se consideré una decisidn estratégica
brillante enfocada en el nimero de usuarios y la cuota de mercado.

B. Politica de Recompras y Dilucién

Meta cuenta con una politica activa de gestidén de capital que incluye recompras de acciones y
un plan de incentivos basado en equity.

Recompras de Acciones (Buybacks): Meta realiza recompras de acciones, devolviendo
capital al accionista y contrarrestando la dilucién. Por ejemplo, en 2022, la compaifiia
recompré acciones por un valor de $27.926 millones.

Pagos en Acciones (Dilucién): La compafiia emite acciones como compensacion a
través de su 2012 Equity Incentive Plan y el 2025 Equity Incentive Plan. El propésito



de los planes de incentivos es atraer, retener y motivar al personal elegible. La emisidon
de RSUs, aunque es un activo para la empresa a largo plazo, conlleva una dilucidn. El
plan de recompra de acciones es la herramienta principal que utiliza la empresa para
mitigar la dilucién generada por estas concesiones de equity.

e Ampliacion de Capital Sospechosa / Financiamiento:

o Las fuentes no mencionan una ampliacidn de capital "sospechosa" reciente en
el sentido de emisién masiva de acciones ordinarias para financiamiento, sino
mas bien el uso de equity para adquisiciones y compensacion.

o Sin embargo, el pago de la adquisicién de WhatsApp ($19.000 millones,
principalmente en acciones) ha sido analizado por expertos (como A.
Damodaran) como un indicio de que la compaiiia percibia que sus acciones
estaban siendo objeto de una sobrevaloracion. Las empresas que perciben
que sus acciones estdn infravaloradas suelen preferir el pago en efectivo para
evitar la pérdida de control.

o Para financiar su infraestructura de IA, Meta estd utilizando deuda de grado
de inversion a largo plazo (como bonos de 5 a 40 afios), lo que subraya la
fortaleza financiera de la compafiia y es considerado un movimiento
inteligente y agresivo por la directiva para potenciar la inversion sin depender
solo del flujo de caja libre.

La estructura de Meta es un caso de estudio de liderazgo concentrado: aunque Mark
Zuckerberg debe actuar en interés de los accionistas (deber fiduciario), su control mayoritario
le permite perseguir visiones a largo plazo (como el Metaverso y la IA) que incurren en
pérdidas masivas a corto plazo (Reality Labs) sin temor a ser destituido o a un cambio de
estrategia forzado por los accionistas minoritarios. Este control absoluto es el motor que
permite las decisiones estratégicas que, en retrospectiva (como Instagram y WhatsApp), han
creado un valor masivo a pesar de las controversias iniciales sobre la valoracién o la quema de
capital.

Riesgos

Meta Platforms, Inc. se enfrenta a un amplio y complejo conjunto de riesgos, dada su escala
global, su dependencia de la publicidad digital basada en datos y sus ambiciosas inversiones en
tecnologias futuras. Estos riesgos se pueden clasificar en varias categorias criticas, segun la
informacién proporcionada en los informes corporativos de la compaiiia:

Principales Riesgos a los que se Enfrenta Meta Platforms

1. Riesgos Requlatorios, Legales y Geopoliticos (El Mayor Desafio)

El entorno regulatorio, tanto en EE. UU. como a nivel internacional, es la fuente de riesgo mas
compleja y potencialmente costosa para Meta.



A. Privacidad y Transferencia de Datos

Leyes de Privacidad Evolutivas: La compafiia estd sujeta a leyes complejas y en
constante evolucidn en EE. UU. y el extranjero relativas a la privacidad, el uso de datos
y la proteccién de datos (como GDPR, CCPA, ePrivacy Directive), cuya interpretacion es
a menudo incierta.

Riesgo de Transferencia de Datos UE-EE. UU.: La incapacidad de transferir datos entre
el Area Econdémica Europea (EEA) y Estados Unidos, si marcos legales como el EU-U.S.
Data Privacy Framework (DPF) son invalidados por el Tribunal de Justicia de la Unién
Europea (CJEU). Una invalidacién podria llevar a Meta a ser incapaz de ofrecer muchos
de sus productos y servicios mas importantes, incluyendo Facebook e Instagram, en
Europa.

Decisiones Regulatorias y Multas: La compafiia ya ha sido multada (ej. multa de
$5.000 millones por la FTC en 2019, y una multa de EUR €1.2 billones de la IDPC en
2023) y esta obligada a cumplir con érdenes de consentimiento que exigen
modificaciones costosas a sus practicas de negocio.

B. Nuevas Regulaciones Europeas y Competencia

DMA y DSA: La Ley de Mercados Digitales (DMA) y la Ley de Servicios Digitales (DSA)
de la UE imponen nuevas restricciones y requisitos a Meta (aplicables desde 2023 y
2024, respectivamente), incluyendo la combinacién de datos y el disefio de productos,
conllevando un aumento significativo en los costes de cumplimiento y posibles multas
elevadas.

Modelo de Consentimiento y Publicidad: Los desarrollos regulatorios en Europa
(GDPR, DMA) han forzado a Meta a cambiar su base legal para la publicidad
conductual de "intereses legitimos" a "consentimiento". Esto incluye ofrecer una
alternativa de "suscripcidn sin anuncios" y una opcion de "anuncios menos
personalizados" (LPA), cuyo cumplimiento sigue siendo evaluado por reguladores y
podria resultar en multas adicionales o cambios forzados que afecten materialmente
los ingresos europeos.

Antimonopolio y Desinversion: Meta es objeto de investigaciones y litigios
antimonopolio (como la demanda de la FTC que busca la divestitura o reconstruccion
de Instagram y WhatsApp). La Comisidn Europea también ha impuesto multas por
vincular Facebook Marketplace a Facebook.

Riesgos para Menores: El aumento de la legislacion sobre la privacidad y seguridad de
los usuarios menores de edad en EE. UU. (leyes estatales) y Europa (DMA/DSA) podria
restringir la capacidad de Meta para ofrecer ciertos productos o usar datos para
publicidad, e incluso llevar a litigios y multas significativas.

C. Geopolitica y Restricciones de Contenido

Inestabilidad Global: Las operaciones internacionales exponen a Meta a riesgos de
inestabilidad politica, social o econédmica. Por ejemplo, las restricciones impuestas por
el gobierno ruso en respuesta a la guerra en Ucrania afectaron negativamente el
crecimiento de usuarios y el engagement.



e Regulacién de Contenido: Cambios regulatorios (como la Ley de Derechos de Autor
europea o la DSA) o el riesgo de restriccion de las protecciones legales (como la
Seccién 230 en EE. UU.) podrian aumentar los costes, requerir cambios significativos
en el producto y exponer a la empresa a multas por la no eliminacién de contenido.

2. Riesgos Competitivos y de Producto
A. Compromiso del Usuario y Competencia

e Pérdida de Usuarios: La incapacidad de retener a los usuarios existentes o atraer
nuevos, o la disminucién de su nivel de engagement, puede dafiar significativamente
los ingresos.

¢ Amenaza de TikTok: La competencia de productos y servicios rivales, notablemente
TikTok, ha reducido el engagement de algunos usuarios, especialmente de los
jovenes.

e Fracaso de Nuevos Productos: El fracaso en introducir nuevas funciones, productos o
servicios atractivos, o cambios en productos existentes que no son bien recibidos.

B. Dependencia de Plataformas y Monetizacion

e Control de Sistemas Operativos: Los socios de sistemas operativos méviles (como
Apple y Google) pueden integrar productos de la competencia o limitar la capacidad
de Meta para segmentar y medir anuncios de manera efectiva a través de cambios en
iOS o Android, lo que reduce la disponibilidad de las sefiales de datos.

e Desafio de Monetizacidon de Reels: Aunque Reels esta creciendo en uso, actualmente
monetiza a una tasa inferior que los formatos Feed o Stories, y se espera que esto
continue en el futuro previsible, afectando el crecimiento de los ingresos publicitarios.

3. Riesgos de Ejecucion, Reputacion e Inversion
A. Ejecucidn Tecnoldgica e Inversion

¢ Fallo del Metaverso: La estrategia del metaverso y las inversiones asociadas pueden
no tener éxito en el futuro previsible, ya que es una iniciativa compleja y a largo plazo
con una aceptacién de mercado incierta. Estas inversiones, particularmente en Reality
Labs (RL), reducen el margen operativo y la rentabilidad consolidada.

¢ Infraestructura y Escalabilidad: El negocio depende de la capacidad de mantenery
escalar su infraestructura técnica (capacidad de red, potencia de célculo). El aumento
de la demanda técnica, especialmente con el despliegue de tecnologias de IA, puede
comprometer el engagement y los ingresos por publicidad si la infraestructura no se
escala efectivamente.

e Riesgos de IA: La inversion y despliegue de Inteligencia Artificial (1A), especialmente 1A
Generativa, presenta nuevos riesgos relacionados con contenido daiino o ilegal,
precision, desinformacion (deepfakes), sesgos, difamacion y posible responsabilidad
legal, ademads del escrutinio regulatorio especifico para IA.



B. Seguridad y Confianza

e Ciberseguridad y Brechas de Datos: Meta es un objetivo atractivo para ataques
cibernéticos debido a su prominencia y la gran cantidad de datos que maneja. Las
brechas de seguridad, el acceso indebido o la divulgacion de datos de usuarios
pueden dafiar la reputacién y la posicién competitiva, y provocar pérdidas financieras
y litigios.

e Misuso de la Plataforma: El uso intencional de los servicios para actividades
indeseables, ilicitas o de alto riesgo (como spamming, desinformacién, interferencia
electoral, fraude) afecta negativamente la confianza del usuario, la reputacién de la
marca y el rendimiento financiero.

C. Riesgos Reputacionales y de Liderazgo

e Cobertura Mediatica Desfavorable: La publicidad negativa relacionada con las
practicas de privacidad, la moderacion de contenido, los algoritmos, el bienestar del
usuario (especialmente de los jévenes), y el manejo de informacidn errénea puede
erosionar la confianza en la marca y reducir la demanda de anunciantes.

e Dependencia del CEO: La compafiia depende continuamente de Mark Zuckerberg y
otros lideres clave. Su pérdida, o la incapacidad de atraer talento técnico, podria
perturbar las operaciones.

4. Riesgos Macroecondmicos y Operativos

e Volatilidad Macroeconémica: Las condiciones econdmicas, macroecondmicas y
geopoliticas (como la inflacidn, el aumento de las tasas de interés y la incertidumbre
en el mercado) presionan los presupuestos publicitarios y han provocado una
reduccion en el gasto de los anunciantes.

e Fluctuaciones de Moneda Extranjera: Los ingresos y gastos estan sujetos a riesgos de
tipo de cambio de moneda extranjera, principalmente el euro; el fortalecimiento del
ddlar estadounidense puede afectar negativamente los ingresos reportados en USD.

¢ Riesgos de Cadena de Suministro: La venta de productos de hardware de consumo
(Reality Labs) expone a Meta a riesgos de disefio, fabricacién y cadena de suministro,
incluyendo problemas de calidad o defectos causados por componentes de terceros.

Valoracion

Este apartado se centra en la valoracion fundamental de Meta Platforms, Inc. (META),
analizando sus multiplos, las proyecciones de crecimiento y la visidn de los analistas, utilizando
los ultimos datos disponibles del Tercer Trimestre de 2025 (Q3 2025) y del Ao Fiscal 2024 (FY
2024).



Valoracién por Analistas y Consenso

éLa Empresa Realiza Valoraciones Publicas?

Meta Platforms, Inc. no proporciona publicamente una valoracién intrinseca de sus acciones.
Sin embargo, la compaiiia informa sobre las métricas que los inversores consideran
informacion material no publica, como los ingresos histéricos y previstos, los resultados
financieros y los cambios significativos en la estrategia o la asignacion de capital.

Valoracion de Analistas (Octubre 2025)
El consenso de la comunidad de analistas financieros es de "Compra fuerte" para META.

e Precio Objetivo Promedio: El precio objetivo promedio a 12 meses asciende a
$846.92.

e Potencial Alcista: Este precio objetivo implica un potencial Al alza de +30.63%
respecto al precio de $648.35 (cotizacion al 31/10/2025).

¢ Rango de Estimaciones: Las estimaciones oscilan entre un minimo de $560 y un
maximo de $1,117.

Valoraciéon por Flujo de Caja Descontado (DCF)

El analisis por Flujo de Caja Descontado (DCF) sugiere que la accion esta significativamente
infravalorada.

e Valor Intrinseco DCF: Se estima un valor intrinseco DCF de $1,102.77 por accion (a
octubre de 2025).

¢ Margen de Seguridad Implicito: Con la accidn cotizando a $750.82 (precio de
referencia en la fuente), el modelo DCF indica un descuento del 31.9%.

Muiltiplos Financieros (Q3 2025 LTM)

Para determinar si la accion cotiza barata o cara en comparacién con su historia, es
fundamental comparar los multiplos actuales con el crecimiento de sus fundamentales.

Fundamentales Clave (LTM Q3 2025)

Ultimos Datos (FY
Métrica 2024 0 LTM Q3 Evolucidn
2025)

Crecimiento en
Ventas (FY 22% (YoY)
2024)

Fuerte recuperacion tras el decrecimiento de 2022 (-
1%). El crecimiento LTM Q3 2025 fue del 21%.




Se expandié significativamente desde el 25% en 2022.
El margen del segmento Family of Apps (FoA) fue del
54% en 2024.

Margen EBIT  [|42%. (Q3 2025:
(FY 2024) 40%)

La tasa efectiva GAAP fue del 87% en Q3 2025 debido a
Tax Rate (ETR ||14% (Excluyendo ||un cargo fiscal inico no monetario de $15.93 mil

Ajustado Q3 cargo unico no millones por la implementacion de la ley OBBBA. La
2025) monetario) tasa ajustada se alinea con la prevision futura de 12%-
15%.
Nivel de I o
$3.16 mil millones ||La empresa utiliza las recompras como parte de su
Recompras (Q3 )
recomprados. programa de retorno de capital.
2025)
ROIC / Retorno
/ ) 32.6% Indicador de alta eficiencia en el uso del capital.
sobre Capital
Margen
& 82% Margen "impresionante".

Beneficio Bruto

Comparacion de Multiplos (Histérico vs. Actual)

Utilizamos el LTM (Trailing Twelve Months) a Q3 2025, o los datos reportados por la fuente a
esa fecha, para reflejar el estado actual de la valoracién.

Valor
Actual Histérico (E;j.

Multiplo Interpretacion (Actual vs. Histérico
P (LTM Q3 [2014) P ( )
2025)
La empresa cotiza a un multiplo de beneficios
PER mucho mas bajo que en periodos de fuerte

28.65x 112.03x (2014) ||crecimiento temprano (2014), lo que sugiere
gue las expectativas del mercado han
madurado.

(Price/Earnings)

No disponible ||Multiplo considerado por debajo de pares

en el mismo clave del sector tecnoldgico, que a menudo
EV / EBITDA 16.42x . . .

formato cotizan a multiplos superiores a 20x, lo que

histodrico. sugiere una valoracion atractiva.

Nota sobre el EV / FCF: Este multiplo no es directamente comparable histéricamente debido a
la alta volatilidad del FCF de Meta, impulsada por los ciclos de inversion masiva en CapEx
($70-72 mil millones de CapEx previstos para 2025). El mercado castiga el FCF cuando el CapEx
crece rapidamente. La directiva estd utilizando la deuda barata para potenciar estas
inversiones, lo que explica la caida del FCF en el corto plazo, pero espera que el retorno sea
superior al coste de la deuda.



Conclusion de la Valoracién: éBarata o Cara?

Basandose en los datos fundamentales y las métricas de valoracién, la accién de Meta
Platforms parece cotizar infravalorada o barata.

Margen de Seguridad
Si se compara el precio de cotizacién actual con las estimaciones de valor intrinseco:

1. Modelo DCF: El valor intrinseco de $1,102.77 frente a la cotizacion actual indica un
margen de seguridad potencial de 31.9%.

2. Consenso de Analistas: El precio objetivo promedio de $846.92 sugiere un margen de
seguridad o potencial de revalorizacién del 30.63%.

La accién se negocia a multiplos de beneficios historicamente razonables para una empresa de
alto crecimiento (PER de 28.65x), lo que es significativamente inferior al PER que ostentaba en
2014 (112.03x).

La valoracién implicita detras del precio de mercado ($648.35) es méas cercana al Caso Bajista
(5538.09) de los analistas, lo que sugiere que el mercado estéd siendo emocional y exagerado al
castigar a la accién por los gastos futuros y el cargo contable Unico de Q3 2025.

Asignacion de Capital y Retorno

Asignacion de Capital

La estrategia de asignacién de capital de Meta se basa en un enfoque de doble enfoque,
financiado por su fuerte flujo de caja operativo y su solidez financiera (Caja Neta).

¢ Inversidon Masiva en CapEx: La prioridad es la reinversion intensiva en infraestructura
de IA y el metaverso (CapEx proyectado de $70-72 mil millones para 2025). La directiva
estd usando deuda muy barata (bonos de grado de inversion a largo plazo) para
potenciar estas inversiones.

e Retorno al Accionista: La compaiiia esta comprometida con la devolucion de capital a
través de recompras de acciones ($3.16 mil millones en Q3 2025) y, a partir de 2024,
con el pago de dividendos.

Retorno sobre el Capital Invertido (ROIC)

El ROIC mide la eficiencia con la que la empresa asigna el capital.

e ROIC Reportado: El Rendimiento sobre el Capital (Return on Capital) actual es del
32.6%.

e Implicacién: Un ROIC tan alto (junto con un margen de beneficio bruto del 82%)
demuestra que Meta es extremadamente eficiente en la generacién de beneficios a
partir del capital invertido, lo que justifica en gran medida las altas valoraciones y el
atractivo a largo plazo. La clave es si las inversiones masivas actuales en IA y Reality
Labs seguirdn manteniendo este alto retorno en el futuro, o si serdn un "agujero
negro" como temen algunos en el mercado.



Conclusion sobre la caida de las acciones tras la presentacion de
Resultados

Resumen de la Conclusion sobre la Accion y si es Motivo de Venta

La conclusion principal del analisis es que la caida en la cotizacién es, en gran parte, una
reaccion exagerada y desinformada del mercado que esta "vendiendo miedo" e ignorando la
fortaleza subyacente del negocio.

Conclusion de la Accion: El mercado (Mr. Market) esta actuando de manera muy
emocional debido a un titular contable alarmante, un prondstico conservador de
ingresos y la masiva proyeccion de gastos futuros (Capex). El mercado tiré las acciones
de Meta en un 11%.

¢Es Motivo de Venta? Segun la fuente, no es motivo para vender. La leccidn
fundamental es que no se deben vender las acciones por miedo o por el estado del
mercado. Solo se deberia considerar vender si se cree que el negocio fundamental ha
cambiado o que no serd capaz de recuperar las inversiones que estd realizando. Por el
contrario, si se confia en que el negocio no ha cambiado y que recuperard dichas
inversiones, la caida podria considerarse una oportunidad de compra clarisima.

Causas de la Reciente Caida de la Accion

La caida de la accion se debe a una combinacion de factores, tanto contables como
relacionados con el gasto futuro:

1.

El Titular Contable Alarmante: El principal titular que asusté a los mercados fue que el
beneficio neto (o beneficios por accién - BPA) cayé un 83%, pasando de $6.3 a $1.05.
Casi toda esta caida se debe a un cargo fiscal unico.

Aumento del Gasto Futuro (Capex): El mercado esta castigando a Meta por lo que
promete gastar en el futuro, visto como el "riesgo real". Meta no solo aumentd su
proyeccién de gastos totales para 2025 (a $116 - $118 mil millones de délares), sino
gue también anuncid que seguiria gastando significativamente mas en el préximo afio
en servidores, centros de datos e infraestructura para Inteligencia Artificial (I1A).

Preocupacion por la Ejecucidn del Capex: La preocupacion del mercado se resume en
que el Capex esta creciendo mucho mas rapido de lo que crecen los ingresos. El
mercado ve esto como un riesgo de ejecucién masivo, temiendo que esta inversion se
convierta en otro "agujero negro" si no genera los retornos justificados (comparandolo
con el riesgo que supuso el Metaverso cuando las acciones cayeron a $87).

Guia de Ingresos Conservadora: La guia de ingresos para el préximo trimestre fue
percibida como poco conservadora o por debajo de las expectativas, lo que aumenta el
miedo a una desaceleracion del crecimiento justo cuando el gasto se dispara.

Impacto de la Modificacion Contable




Sobre si la modificacion contable es motivo suficiente para el castigo de la accién, el analisis
sugiere que no lo es:

El cargo fiscal de casi $16 mil millones (515,930 millones) es un cargo Gnico y no
monetario.

Este cargo es una provisidon de impuestos relacionada con la ley de reduccién de
impuestos y empleos de 2017 (Code Section 174) y es un ajuste contable.

Crucialmente, este ajuste no afecta para nada la salud operativa del negocio y no es
dinero que salga de caja de Meta en este instante para pagar; es el reconocimiento de
una obligacién futura.

Si se excluye este cargo de $16 mil millones, los beneficios por accién (BPA) habrian
estado entre $6.20 y $7.25, lo cual es un resultado muy sélido que superaba todas las
expectativas.

Por lo tanto, la caida en la cotizacidn es una reaccién exagerada e desinformada al
titular contable, mds que una respuesta a una debilidad operativa.

Resumen de la Presentacion de los Ultimos Resultados

A pesar del titular sobre la caida del BPA, las métricas del motor de negocio mostraron una
fortaleza tremenda:

Métrica Resultado Implicaciones/Detalles Fuente(s)
Confirma que la publicidad, el generador
Crecimiento robusto d p. & .
Ingresos del 26% del 98-99% de los ingresos y beneficios
> operativos, sigue siendo dominante.
Las impresiones de
anuncios (Ad . . , .
) . . Indica que el negocio estd atrayendo a mas
Engagement |[impressions) subieron ) ) ]
] . gente y mostrandole mas anuncios.
un impresionante 14%
interanual.
Muestra el poder de fijacién de precios de
L . Meta y que el retorno de capital invertido
Fijacion de El gasto por anuncio . . .,
. L, por los anunciantes sigue expandiéndose,
Precios subié un 10%. e "
lo cual es indicativo de un "tremendo foso
econdémico" (moat).
. Sin el cargo fiscal de
Beneficio Lo " .
Net $16 mil millones, el Este resultado fue sélido y superd todas las
eto .. .
Aiustado BPA habria sido de expectativas.
) $6.20 2 $7.25.




Refleja una salud financiera impecable y un
Mas de $10 mil flujo de caja muy predecible, lo cual
Flujo de Caja . 3 J J yp”
Libre (FCF) millones solo en este  ||permitié a Meta emitir bonos de grado de
trimestre. inversién a largo plazo para financiar su
inversion en IA.
Inversion Proyeccion aumentada Estos fondos se destinaran principalmente
Futura a $116 - $118 mil \ princip
i a lainfraestructura de IA.
(Capex) millones para 2025.

En resumen, mientras que los resultados mostraron una caida dramatica en el BPA debido a un
ajuste contable y un aumento masivo en las proyecciones de gasto (Capex), las métricas del
motor de negocio publicitario de Meta confirman que este esta funcionando a pleno
rendimiento.

Podriamos ver esta situacion como un fuerte motor (el negocio publicitario) que tira de un tren
a toda maquina, pero el maquinista (la directiva) decide enganchar de repente muchisimos
vagones nuevos (inversiones en IA y Capex masivo) cuyo valor es incierto, mientras que un
inspector externo (el cargo contable) publica un informe asustando a los pasajeros con que el
motor se ha parado, cuando en realidad solo estan pagando la tasa por los nuevos vagones. El
mercado (los pasajeros asustados) reacciona vendiendo sus billetes, ignorando que el motor
sigue con una potencia récord.

Conclusion
Conclusion sobre el Analisis Fundamental de META Platforms, Inc. (META)

El presente estudio sobre Meta Platforms, Inc. no es solo un informe, sino una profunda
inmersion pedagdgica en la disciplina del analisis fundamental. Su propésito principal ha sido
desgranar el funcionamiento interno de una corporacidn de alcance global, utilizando como
pilares informativos los informes anuales y trimestrales que la compafiia proporciona, asi
como las conferencias con inversores de la propia directiva.

Este ejercicio de investigacion busca, ante todo, conocer a fondo la compaiiia, comprender su
modelo de negocio y profundizar en todos los aspectos que la definen. Se trata de un andlisis
minucioso y extenso que pretende mostrar la metodologia para entender cémo opera la
empresa y de dénde provienen sus fuentes de ingresos.

Sin embargo, y este es un punto central y no negociable:

Advertencia Crucial: Responsabilidad Personal del Inversor

Ningun analisis, informe o estudio de terceros debe considerarse jamas una recomendacion
explicita de compra o venta. Este documento, por muy detallado que sea, NO es una seinal



para invertir. Aqui pretendemos aprender, desarrollar criterio y exponer informacién de
manera objetiva, pero la decisién final debe recaer exclusivamente en usted.

El presente estudio, si bien es profundo y metddico, es tan solo un punto de partida. Quedan
aspectos por investigar y profundizar. Es su responsabilidad realizar las investigaciones
pertinentes y adicionales (due diligence) hasta que se sienta plenamente cémodo y tenga la
conviccidn necesaria para tomar una decisién de inversion.

El Camino hacia la Conviccién Propia

La finalidad del andlisis fundamental es responder a todas las dudas que surjan sobre la
empresa. La verdadera conviccién inversora se logra solo cuando se tienen respuestas sélidas a
preguntas clave:

1. Entendimiento del Negocio: ¢ Comprendo perfectamente a qué se dedica la empresa y
como se adapta su modelo de negocio a la evolucidn del mercado?

2. Generacidn de Beneficios: ¢ Tengo claridad absoluta sobre cémo la empresa genera
dinero, qué métricas impulsan sus beneficios y cuales son sus riesgos operativos?

3. Alineacion con el Accionista: ¢ Confio en que quienes toman las decisiones (la
directiva) estdn alineados con los intereses a largo plazo de los accionistas
minoritarios?

Hasta que usted no haya resuelto personalmente estas y otras dudas a un nivel de absoluta
seguridad, no debe realizar ninguna inversion. El capital de riesgo es personal, y la decision de
invertir debe ser el resultado de su propio y mas extenso proceso de analisis y validacion. Este
informe es una valiosa herramienta de conocimiento, pero la responsabilidad de la accién es
enteramente suya.



