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Aviso Legal y Regulatorio

Este informe ha sido elaborado por Entérate Finec con fines exclusivamente educativos e informativos. No
constituye asesoramiento financiero, recomendacion de inversion ni oferta de compra o venta de valores. El
andlisis se ha realizado de forma independiente, sin patrocinios, compensaciones ni relaciones comerciales con
Meta Platforms, Inc. ni con ninguna de las entidades mencionadas.

Las opiniones y estimaciones contenidas en este documento reflejan el juicio del autor a fecha 30 de julio de 2026
y pueden cambiar sin previo aviso. Los datos financieros proceden de fuentes publicas consideradas fiables, pero
Entérate Finec no garantiza su exactitud, integridad ni actualizacion. Toda decisién de inversion debe basarse en el
propio criterio del lector y, en su caso, en el asesoramiento de profesionales cualificados.

Marco regulatorio de referencia: EU MAR (Reglamento (UE) n.° 596/2014) y Reglamento Delegado (UE) 2016/958
relativo a la presentacion objetiva de recomendaciones de inversion. El autor declara no mantener posiciones en
META a la fecha de publicaciéon.
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1. Introduccién General de la Empresa

Meta Platforms, Inc. (NASDAQ: META) es una compafiia tecnoldgica con sede en Menlo Park, California, fundada
en 2004 por Mark Zuckerberg como Facebook, Inc. La empresa adopté su denominacion actual en octubre de
2021, reflejando una aspiracion estratégica hacia la realidad virtual y aumentada bajo el concepto de «metaverso».
Sin embargo, a mediados de 2026, la compafiia ha pivotado su narrativa estratégica de forma decisiva hacia la
inteligencia artificial, manteniendo el core de negocio en publicidad digital.

Meta opera dos segmentos reportables: Family of Apps (FoA), que agrupa Facebook, Instagram, Messenger,
WhatsApp y Threads; y Reality Labs (RL), dedicado a hardware y software de realidad virtual y aumentada,
incluyendo los dispositivos Quest y las gafas inteligentes Ray-Ban Meta. FoA representa el 99,3% de los ingresos
(Q1 2026) y constituye la mayor plataforma de interaccién social del mundo, con 3.600 millones de usuarios activos
diarios (DAP) en junio de 2026.

La compaiia cotiza en el NASDAQ y forma parte de las denominadas «Magnificent Seven» del mercado
estadounidense. A cierre de sesion del 29 de julio de 2026, META cotizaba a 585,61 USD, con una capitalizaciéon
bursatil de aproximadamente 1,51 billones de USD (trillions en nomenclatura anglosajona). EI PER (TTM) se
situaba en torno a 18,3x y el ROE (TTM) en el 36,0%, segun datos de CNBC.

1.1 Datos Fundamentales a Cierre Q2 2026

Nombre legal Meta Platforms, Inc.

Ticker / Mercado META / NASDAQ

Sede Menlo Park, California, EE.UU.

CEO Mark Zuckerberg (fundador, presidente y CEO)

Empleados ~75.000 (Q2 2026, -3% QoQ tras reestructuracion mayo 2026)
Ingresos FY2025 200.970 M USD (+22% YoY)

Ingresos Q2 2026 60.800 M USD (+28% YoY)

Beneficio neto Q2 2026 15.850 M USD (-14% YoY)

BPA diluido Q2 2026 6,18 USD (consenso: 7,23 USD [Alphastreet, 45 analistas] — fallo del 14,5%)
DAP (junio 2026) 3.600 millones (promedio mensual)

Capitalizacion ~1,51 B USD (billones, nomenclatura espafiola)

Dividendo trimestral 0,525 USD/accion

Contexto inmediato: el 29 de julio de 2026 Meta presento resultados del segundo trimestre fiscal 2026 tras el cierre
de mercado. Los ingresos de 60.800 M USD superaron el consenso (60.260 M USD) en un 0,9%, pero el BPA de
6,18 USD se situ6 un 14,5% por debajo del consenso de 7,23 USD (consenso Alphastreet, 45 analistas; otros
agregadores: LSEG 7,22; Zacks 7,13; Investing.com 7,17). El fallo en beneficios se explica fundamentalmente por
un incremento del 55% interanual en gastos totales — hasta 42.000 M USD —, incluyendo 2.400 M USD en cargos
legales y 1.180 M USD en indemnizaciones asociadas a la reduccion de plantilla de mayo de 2026. La accion cayo
entre un 7% y un 10% en operaciones fuera de horario, hasta aproximadamente 529-542 USD.

m Aviso de Posible Desactualizacién

Los resultados Q2 2026 fueron publicados el 29 de julio de 2026 tras el cierre. Los datos de cotizacién y reaccion de
mercado corresponden a las operaciones after-hours del mismo dia y pueden variar significativamente en la sesion
regular del 30 de julio de 2026.

Fuentes consultadas: Meta Platforms 8-K/Press Release, 29 julio 2026 - Meta Investor Relations (investor.atmeta.com) - CNBC META
Quote, julio 2026 - Statista, «Annual revenue and net income», enero 2026 - Alphastreet Earnings Report, 29 julio 2026
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2. Analisis del Macroentorno (PESTEL)

El andlisis PESTEL examina los factores Politicos, Econdmicos, Socioculturales, Tecnolégicos, Ecoldgicos y
Legales que condicionan el entorno operativo de Meta Platforms. Dado que la compafiia opera en méas de 100
paises y genera ingresos publicitarios en practicamente todas las economias conectadas, su exposicion al
macroentorno es transversal y multijurisdiccional.

2.1 Factores Politicos

El entorno politico para Meta en 2026 estd marcado por una dualidad: una posicion mas favorable en Estados
Unidos tras la victoria electoral de Donald Trump en noviembre de 2024, frente a una presion regulatoria sostenida
en la Unién Europea.

Estados Unidos: La FTC demandé a Meta en 2020 alegando monopolio y solicitando la desinversiéon de
Instagram y WhatsApp. El juez James Boasberg fall6 a favor de Meta en noviembre de 2025, concluyendo que la
compafiia no posee poder de monopolio en un mercado correctamente definido, dada la convergencia competitiva
con plataformas como TikTok. La FTC apelé en enero de 2026 y el caso sigue abierto ante el Tribunal de
Apelaciones del Distrito de Columbia. No obstante, el precedente del tribunal de primera instancia y la orientacion
de la administracion Trump —critica con las acciones regulatorias contra big tech estadounidense— reducen la
probabilidad de un desenlace adverso a corto plazo.

Unién Europea: Meta fue designada «gatekeeper» bajo el Digital Markets Act (DMA) en 2023. En abril de 2025, la
Comision Europea impuso una multa de 200 M EUR por el modelo «pay or consent» en Facebook e Instagram,
considerado no conforme con las obligaciones de ofrecer una alternativa genuina con menor personalizacion
publicitaria. Meta apel6 la decision y, paralelamente, introdujo una opcién gratuita de anuncios menos
personalizados en noviembre de 2024 (con modificaciones posteriores implementadas en enero de 2026). La
Comisiéon monitoriza su cumplimiento; el incumplimiento persistente puede derivar en multas periddicas del 5% de
la facturacién diaria media global (art. 30 DMA) y, en caso de infraccion reiterada, multas de hasta el 10-20% de la
facturacion global (art. 16 y 18 DMA). Asimismo, en diciembre de 2025 se abrié una investigacion sobre la politica
de IA de Meta en WhatsApp.

Geopolitica: Las tensiones comerciales entre EE.UU. y la UE en materia tecnolégica se han intensificado. La
administracion Trump ha amenazado con represalias arancelarias si la UE continda sancionando a empresas
tecnoldgicas estadounidenses, lo que afiade una capa de incertidumbre politica. Adicionalmente, la situaciéon de
TikTok (potencial prohibicién o desinversion forzada en EE.UU.) podria beneficiar a Meta si se concreta, al reducir
la competencia en video corto.

2.2 Factores Econdmicos

Meta depende en un 98%+ de los ingresos publicitarios digitales, lo que la vincula directamente al gasto en
marketing de las empresas y, por extension, al ciclo econémico. Sin embargo, la publicidad digital ha demostrado
mayor resiliencia que la publicidad tradicional en desaceleraciones recientes.

En el primer semestre de 2026, las impresiones publicitarias crecieron un 14% interanual y el precio medio por
anuncio aumenté un 12%, sefialando una demanda publicitaria robusta. Los tipos de interés de la Reserva Federal
se mantienen en niveles restrictivos, lo que presiona los costes de financiacién — especialmente relevante dado
gue Meta ha acumulado 83.700 M USD en deuda a largo plazo para financiar inversiones en infraestructura de IA.
El efecto divisa aporté aproximadamente 1 punto porcentual al crecimiento interanual en Q2 2026 (ingresos +28%
reportado vs. +27% en moneda constante), al debilitarse el dolar frente a la cesta de divisas de facturacion.

El FMI proyectd en su World Economic Outlook de abril de 2026 un crecimiento global del 2,8% para 2026, con
riesgos a la baja por tensiones comerciales y fragmentacién geoeconémica. Meta genera el 39,2% de sus ingresos
en EE.UU. y Canada, el 26,8% en Asia-Pacifico, el 23,2% en Europa y el 10,8% en el resto del mundo (datos
FY2025, 10-K; distribucién por direccion de cliente, que suma 100%). Una recesion en Europa 0 una
desaceleracion mas pronunciada en China tendria un impacto directo, aunque concentrado en las regiones de
menor ARPU.
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2.3 Factores Socioculturales

El comportamiento del consumidor digital ha evolucionado hacia formatos de video corto y contenido generado
algoritmicamente. Meta ha respondido con Reels, que representa ya el 46% del tiempo de engagement en
Instagram en EE.UU. (frente al 37% en 2024) y ha alcanzado paridad de monetizacion con TikTok, segun datos de
analistas sectoriales.

Threads, lanzado en julio de 2023 como alternativa a X (ex Twitter), alcanzé 450 millones de usuarios activos
mensuales (MAU) y 137 millones de DAU a principios de 2026, superando los 125 millones de usuarios activos
diarios moviles de X. Evercore ISI proyecta ingresos de Threads de 11.300 M USD para el cierre de 2026, una
linea de monetizacion emergente.

Las preocupaciones sobre salud mental juvenil y adiccion a redes sociales persisten como riesgo reputacional y
regulatorio. Multiples demandas colectivas en EE.UU. alegan que las plataformas de Meta fomentan la adiccion
entre menores. La regla COPPA enmendada entra en pleno vigor en abril de 2026, requiriendo consentimiento
parental separado para publicidad dirigida a menores.

2.4 Factores Tecnoldgicos

La inteligencia artificial se ha convertido en el vector estratégico principal de Meta en 2026. La compafiia ha
desplegado tres apuestas tecnolégicas diferenciadas:

1. Motor publicitario basado en IA: Los LLM (Large Language Models) internos mejoran las recomendaciones de
contenido y la segmentacion publicitaria. Segin datos del earnings call Q2 2026, esto generd un incremento del
8,3% en clicks publicitarios y un 15,7% en conversiones en Facebook.

2. Meta Al y Llama: Meta Al, el asistente integrado en WhatsApp, Instagram, Facebook y Messenger, superé los
1.000 millones de MAU en mayo de 2025 y alcanzé los 1.200 millones de MAU en Q1 2026, segun datos del
earnings call de Q1 2026 (fuentes: DemandSage, Instant Press, Resourcera). Llama 5, lanzado en abril de 2026,
compite con modelos de frontera de OpenAl y Google. La estrategia open-source de Llama busca reducir la
dependencia del ecosistema en proveedores propietarios como OpenAl y Anthropic, generando un efecto de red
entre desarrolladores (1.000 millones de descargas acumuladas).

3. Gafas inteligentes Ray-Ban Meta: Vendieron 7 millones de unidades en 2025 y representan el Unico hardware
con traccién comercial significativa de Reality Labs. La integracion de capacidades de IA en las gafas (traduccién
en tiempo real, asistente visual) las posiciona como dispositivo de transicién hacia la computacién ubicua.

El CAPEX de Meta refleja esta ambicion: 31.100 M USD solo en Q2 2026, con una guia anual de 130.000-145.000
M USD para el ejercicio completo, frente a 72.200 M USD en FY2025. Esta inversion financia centros de datos,
GPUs de Nvidia, chips propios y la infraestructura del ecosistema Llama.

2.5 Factores Medioambientales

El consumo energético de Meta se ha convertido en un factor material dada la escalada de inversiones en centros
de datos. En julio de 2026, Meta anunci6 una inversion de 13.000 M CAD (dodlares canadienses) en un centro de
datos de 1 GW en Sturgeon County (Alberta, Canadd), complementando acuerdos de suministro energético a largo
plazo con Capital Power.

La compafiia se comprometié a alcanzar emisiones netas cero en toda su cadena de valor para 2030, segin su
informe de sostenibilidad FY2024. Sin embargo, el incremento masivo de capacidad computacional pone en
tension este objetivo: los centros de datos de IA consumen significativamente mas energia por rack que los centros
de datos convencionales. No existen datos publicos actualizados post-Q2 2026 sobre progreso hacia este objetivo.

2.6 Factores Legales

El entorno legal de Meta es complejo y multijurisdiccional. Los principales frentes activos incluyen:

Caso FTC antimonopolio: Fallo favorable en noviembre de 2025; apelacion de la FTC en curso (enero 2026). El
riesgo de desinversion forzada de Instagram/WhatsApp se ha reducido sustancialmente, pero no ha desaparecido.
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DMA europeo: Multa de 200 M EUR (abril 2025) por el modelo pay-or-consent. Meta apelé y modificé su modelo
en noviembre de 2024, con ajustes adicionales implementados en enero de 2026. Investigacion adicional sobre la
politica de 1A en WhatsApp (diciembre 2025). Riesgo de multas acumulativas: multas periddicas del 5% de la
facturacion diaria media global (art. 30 DMA) y, en caso de infraccion reiterada, hasta el 10-20% de la facturacion
global anual (arts. 16 y 18 DMA).

Litigios por salud mental juvenil: Multiples demandas colectivas pendientes en EE.UU. Los 2.400 M USD en
cargos legales reconocidos en Q2 2026 evidencian la materialidad financiera de estos litigios. La naturaleza y
detalle de estos cargos no fue desglosada publicamente.

Proteccion de datos: El RGPD en Europa y la evolucion regulatoria en materia de datos personales limitan la
capacidad de segmentacion publicitaria basada en datos comportamentales, lo que podria erosionar el ARPU
europeo a medio plazo.

Fuentes consultadas: FMI World Economic Outlook, abril 2026 - Comision Europea, Decision DMA sobre Meta, abril 2025 - NPR, «Judge
sides with Meta in antitrust trial», noviembre 2025 - CNBC, «Trump admin angry as EU Big Tech fines top $7B», abril 2026 - Meta 10-K
FY2025, enero 2026 - Meta Q2 2026 Press Release / Earnings Call, 29 julio 2026 - TipRanks — Meta Revenue by Region FY2025
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3. Analisis del Entorno Especifico (Cinco Fuerzas de Porter)

3.1 Amenaza de Nuevos Competidores

La amenaza de entrada al mercado de redes sociales y publicidad digital a gran escala es baja, pero no nula. Las
barreras de entrada incluyen: efectos de red masivos (3.600 millones de DAP generan una base de datos
publicitaria sin equivalente), inversiones de capital descomunales (130.000-145.000 M USD de CAPEX proyectado
solo en 2026), ecosistema de anunciantes integrado (mas del 94% de los profesionales del marketing global
utilizan plataformas de Meta, segun datos de Statista 2024) y talento técnico en IA de primer nivel.

Sin embargo, la historia del sector demuestra que la disrupcién puede llegar desde formatos inesperados: TikTok
(ByteDance) irrumpié desde 2018-2020 y alcanz6 escala competitiva en video corto en menos de tres afios.
Plataformas de IA generativa (ChatGPT, Perplexity) podrian erosionar engagement si ofrecen alternativas
superiores de interaccion. La barrera principal no es tecnoldgica sino de efectos de red acumulados; no obstante, el
cambio de formato (de feed social a asistente |1A) podria debilitar esta barrera.

3.2 Poder de Negociacién de los Clientes

Los «clientes» de Meta son, en sentido estricto, los anunciantes, mientras que los usuarios son el producto. El
poder de negociacion de los anunciantes es moderado: la base de anunciantes esta fragmentada (millones de
PYMES y grandes marcas), lo que limita el poder individual. Sin embargo, los grandes anunciantes concentrados
pueden negociar condiciones preferentes y diversificar presupuesto hacia Google (Search/YouTube), Amazon Ads,
TikTok Ads o retail media.

El pricing power de Meta se evidencia en el incremento del 12% en el precio medio por anuncio en Q2 2026,
simultaneo al crecimiento del 14% en impresiones. La combinacion de volumen y precio al alza indica que los
anunciantes valoran el ROl de la plataforma y tienen capacidad limitada de sustituciéon para audiencias
comparables.

3.3 Amenaza de Productos Sustitutivos

La amenaza de sustitucion es la fuerza competitiva mas relevante para Meta. Los sustitutos directos e indirectos
incluyen: TikTok (video corto — principal competidor en engagement juvenil), YouTube Shorts (beneficiandose del
ecosistema Google), Snapchat (mensajeria efimera), servicios de mensajeria puros (iMessage, Signal, Telegram),
plataformas de streaming (Netflix, Spotify — compiten por tiempo de atencion), y cada vez mas, asistentes de I1A
conversacional (ChatGPT, Claude, Gemini) que podrian captar tiempo de interaccion.

Meta mitiga este riesgo mediante diversificacion de formatos (Reels, Stories, Messenger, WhatsApp, Threads),
integracién de IA en su ecosistema (Meta Al como asistente nativo) y efecto de red combinado entre plataformas.
No obstante, la convergencia tecnoldgica reduce la diferenciacion: todas las plataformas ofrecen ahora video corto,
mensajeria e integracion de IA.

3.4 Poder de Negociacion de los Proveedores

La dependencia de Meta respecto a proveedores de infraestructura de 1A es alta y creciente. Nvidia es el proveedor
dominante de GPUs para entrenamiento e inferencia, y Meta es uno de sus mayores clientes. El poder de
negociacion de Nvidia se refleja en los margenes brutos superiores al 70% del fabricante de chips y en los
incrementos de precios de memoria mencionados por Zuckerberg como causa de la revision al alza del CAPEX
2026.

Meta busca reducir esta dependencia mediante el desarrollo de chips propios (MTIA — Meta Training and
Inference Accelerator), pero la capacidad de sustitucién a corto plazo es limitada. Los proveedores de energia para
centros de datos también ganan poder negociador a medida que la demanda de capacidad eléctrica de 1A supera
la oferta disponible.

3.5 Rivalidad Competitiva del Sector
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La rivalidad en publicidad digital es intensa. El mercado esta dominado por un oligopolio: Alphabet
(Google/YouTube), Meta, Amazon y, de forma creciente, TikTok, Apple (Search Ads) y actores de retail media
(Walmart Connect, Instacart Ads). Segun eMarketer, Google y Meta concentran conjuntamente aproximadamente
el 47% del gasto en publicidad digital en EE.UU., una cuota que se ha erosionado progresivamente desde el 54%
de 2020 por la entrada de Amazon y TikTok.

La competencia por talento de IA es igualmente feroz: Meta, Google, OpenAl, Anthropic y XAl compiten por un pool
limitado de investigadores de modelos fundacionales. Meta fiché mas de 50 investigadores de IA de firmas rivales
en 2025 para impulsar el desarrollo de Muse Spark y Llama 5.

Fuentes consultadas: Statista, «Social media marketers worldwide», 2024 - eMarketer, Digital Ad Spending Share, 2025 - Meta Q2 2026
Earnings Call Transcript, 29 julio 2026 - Meta Q1 2026 10-Q Filing

Entérate Finec — Andlisis Independiente | Péagina 10 © 2026 Entérate Finec



4. Andlisis de las Ventajas Competitivas

Las ventajas competitivas de Meta se evalian segun su durabilidad, dificultad de imitacién y capacidad de generar
retornos superiores al coste de capital de forma sostenida.

4.1 Efectos de Red (Sostenible — Dificil de imitar)

Meta posee el efecto de red mas amplio del sector tecnolégico en términos de usuarios: 3.600 millones de DAP en
junio de 2026. Cada usuario adicional incrementa el valor de la plataforma para los demdas usuarios v,
crucialmente, para los anunciantes. Este efecto opera tanto dentro de cada plataforma (Facebook, Instagram)
como entre plataformas del ecosistema (WhatsApp como canal de comercio, Messenger para servicio al cliente,
Threads para discusion publica). La interoperabilidad creciente entre aplicaciones refuerza el efecto de lock-in.

Limitacioén: los efectos de red pueden debilitarse si la calidad percibida del contenido decrece o si un competidor
ofrece un formato suficientemente diferenciado (como ocurrié con TikTok respecto a Facebook entre usuarios Gen
Z entre 2019-2022).

4.2 Base de Datos Publicitaria (Sostenible — Parcialmente imitable)

La combinacion de datos de comportamiento, intereses, interacciones sociales y transacciones de 3.600 millones
de usuarios permite a Meta ofrecer una segmentacion publicitaria de precision elevada. La integracion de LLM en
el motor de segmentacion ha mejorado la eficacia: el incremento del 8,3% en clicks y 15,7% en conversiones
reportado en Q2 2026 son métricas directas de esta ventaja.

Riesgo regulatorio: las restricciones del RGPD europeo, el DMA y la evoluciéon de la COPPA estadounidense
limitan progresivamente la capacidad de recopilacion de datos comportamentales, especialmente para menores de
edad y en la UE, donde la opcién de «anuncios menos personalizados» ya es obligatoria.

4.3 Marca y Ecosistema (Sostenible)

Facebook, Instagram y WhatsApp se encuentran entre las 10 marcas tecnoldogicas mas reconocidas del mundo.
Instagram domina la cultura visual y el marketing de influencers; WhatsApp es la aplicacion de mensajeria
predeterminada en la mayoria de los mercados emergentes. Esta presencia ubicua genera switching costs
implicitos: migrar contactos, historial de conversaciones y presencia comercial a una plataforma alternativa implica
costes reales para usuarios y empresas.

4.4 Capacidad Financiera e Inversion en IA (Temporal — Alta dependencia
de ejecucion)

Con 90.300 M USD en efectivo y valores negociables (Q2 2026) y un flujo de caja operativo de 31.860 M USD en el
trimestre, Meta tiene la capacidad financiera para sostener inversiones de 130.000-145.000 M USD en CAPEX
anual. Sin embargo, esta ventaja es temporal en la medida en que depende de la ejecucion: si la inversion masiva
en IA no genera retornos medibles en forma de mayor engagement, mejores métricas publicitarias o nuevas lineas
de negocio, se convertira en una debilidad por destruccion de valor.

El modelo open-source de Llama genera ventajas competitivas indirectas (adopcion de desarrolladores, reduccion
de dependencia de modelos propietarios de terceros), pero no genera ingresos directos. Las negociaciones
preliminares con Anthropic para un leasing de capacidad de computo de hasta 10.000 M USD en dos afios
(reportadas en julio de 2026) representan un intento de monetizar la infraestructura excedente.

4.5 Resumen de Ventajas Competitivas

Tabla 4.1 — Evaluacion de ventajas competitivas
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Dificultad de

Ventaja Durabilidad S Principal amenaza
imitacion

Efectos de red (3.600M DAP) Sostenible Alta Debilitamiento si calidad de contenido decrece

Sostenible (con

Base de datos publicitaria e — Media-Alta Restricciones RGPD/DMA/COPPA
Marca y ecosistema Sostenible Alta Cambio generacional de preferencias
Capacidad financiera / 1A Temporal Media Depende de ROI de inversiones en IA
Open-source Llama En construccion Baja No genera ingresos directos ain

Fuentes consultadas: Meta Q2 2026 Earnings Call, 29 julio 2026 - Reuters, «Meta in talks to lease Al compute to Anthropic», julio 2026 -
Meta 10-K FY2025 - Statista, «Social media usage worldwide», 2025
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5. Analisis Interno de la Empresa

5.1 Produccion y Operaciones

Meta opera una infraestructura de centros de datos distribuida globalmente que soporta las plataformas de FoAy la
inferencia de modelos de IA. EIl CAPEX de 31.100 M USD en Q2 2026 (equivalente a ~124.400 M USD
anualizados) se destina principalmente a la expansién de esta infraestructura. La compafiia ha realizado
inversiones notables en centros de datos en miltiples paises, incluyendo el proyecto de 13.000 M CAD en Alberta
(Canada) anunciado en julio de 2026.

La eficiencia operativa se ha deteriorado en 2026: los gastos totales crecieron un 55% interanual en Q2 2026 frente
a un crecimiento de ingresos del 28%, lo que indica desapalancamiento operativo negativo. El gasto en [+D
alcanzé el 36% de los ingresos (21.700 M USD, +67% YoY), frente al 27% del afio anterior. Incluso excluyendo
cargos extraordinarios (legales y severance), el crecimiento de gastos subyacente superd al crecimiento de
ingresos.

La reduccién de plantilla de mayo de 2026 (aproximadamente 8.000 empleados afectados) refleja un intento de
reequilibrar la estructura de costes, con la mayoria de las salidas previstas para Q3 2026. El headcount se situ6 en
~75.000, un -3% respecto a Q1 2026.

5.2 Comparacion con la Competencia

Se compara Meta con sus competidores directos e indirectos en publicidad digital y plataformas sociales. La
comparacion se extiende mas alla de la cuota de mercado para evaluar moat tecnoldgico, switching costs, pricing
power y escalabilidad.

Tabla 5.1 — Comparacién competitiva (Q2 2026)

Ingresos Q2 2026 (M

Empresa Margen op. Usuarios F rincipal

pres USD) gen op 0 oco p p
Meta (META) 60.800 31% 3.600M DAP Publicidad social + 1A
Alphabet

~94.000* ~32%* N/A (S h Search + YouTube + Cloud
(GOOGL) () (Search)
Amazon (AMZN) ~14.000* N/A (Ads) N/A Retail media + AWS
ByteDance . 7
: ~45.000* N/A d ~1.500M MAU* Video corto

(TikTok) (privada) !
Snap (SNAP) ~1.500* ~5%* ~850M MAU* Mensajeria efimera + AR

* Estimaciones de analistas o datos aproximados; ByteDance no cotiza. Las cifras de Alphabet corresponden a ingresos publicitarios
estimados.

Moat tecnolégico: Meta tiene ventaja en efectos de red sociales y datos de primera parte (first-party data), pero es
mas débil que Alphabet en intencidon de busqueda (high-intent ads) y que Amazon en datos transaccionales de
compra. En IA fundacional, Meta compite desde la posicién open-source (Llama) frente al enfoque propietario de
Google (Gemini) y Microsoft/OpenAl (GPT), lo que le da ventaja en adopcién pero dificulta la monetizacion directa.

Switching costs: Altos para anunciantes integrados en el ecosistema Meta (Ads Manager, API de conversiones,
catalogos de productos), moderados para usuarios individuales que pueden instalar aplicaciones alternativas sin
coste.

Riesgo de comoditizacién: La convergencia de formatos (video corto, stories, mensajeria con |A) reduce la
diferenciacion entre plataformas. Si todas ofrecen funcionalidades similares, el pricing power de Meta dependera
cada vez mas de la superioridad algoritmica y de la escala de datos.

5.3 Comercializacion y Marketing

Meta opera un modelo de autoservicio publicitario (Meta Ads Manager) que permite a millones de anunciantes —
desde PYMES locales hasta corporaciones globales — gestionar campafias con alta granularidad. Los ingresos
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publicitarios alcanzaron 59.360 M USD en Q2 2026 (+27% YoY), representando el 97,6% de los ingresos totales
del trimestre.

Los ingresos «other» de FOA (que incluyen pagos, WhatsApp Business APl y otras fuentes) crecieron un 73%
interanual, aunque desde una base pequefa. Esta diversificacion incipiente dentro de FOA es relevante para
reducir la dependencia publicitaria a largo plazo, pero aun representa menos del 2% del mix de ingresos.

5.4 Direccion Ejecutiva

Mark Zuckerberg ejerce simultdneamente como fundador, presidente del consejo y CEO, con control de voto
mayoritario a través de acciones de clase B. Esta estructura de gobernanza dual implica que la estrategia de la
compafiia depende en gran medida de las decisiones de una sola persona. Histéricamente, Zuckerberg ha
demostrado capacidad de ejecucion (adquisiciones de Instagram y WhatsApp, pivot a movil en 2012-2013,
lanzamiento exitoso de Reels), pero también apuestas costosas con retornos inciertos (rebranding a Meta,
pérdidas acumuladas de ~92.200 M USD en Reality Labs a cierre de Q2 2026).

Susan Li ejerce como CFO. En la conferencia de resultados Q2 2026, Li indic6 que, excluyendo los cargos legales
y la severance, el beneficio operativo habria crecido un 9% interanual. Esta presentacion de métricas ajustadas es
comun pero merece escrutinio, ya que los cargos legales podrian recurrirse si los litigios se acumulan.

5.5 Factores ESG

Environmental (Medioambiental)

Meta se comprometié a alcanzar cero emisiones netas en su cadena de valor para 2030. La compafiia reporté que
el 100% de sus operaciones globales se alimentaron con energia renovable en 2023, aunque esta afirmacion se
basa en certificados de energia renovable (RECs) y no implica que la energia consumida sea renovable en tiempo
real. Con la expansién masiva de centros de datos (1 GW solo en Alberta), la intensidad energética absoluta
crecera significativamente y el progreso hacia el objetivo net zero requiere verificacion independiente actualizada.

Social

Las condiciones laborales son un punto de atencion tras la reduccién de ~8.000 empleados en mayo de 2026, la
segunda reestructuracion significativa en dos afios (tras los 11.000 despidos de noviembre de 2022). La diversidad
e inclusion se evalla a través de informes anuales de diversidad: en 2024, las mujeres representaban el 36,7% de
la plantilla global y el 26% en roles técnicos. No se han publicado datos actualizados de 2025-2026.

El impacto social de las plataformas de Meta en salud mental juvenil es un riesgo ESG material. Los 2.400 M USD
en cargos legales del Q2 2026 podrian estar parcialmente relacionados con estos litigios, aunque la compafiia no
desgloso la naturaleza exacta.

Governance (Gobernanza)

La estructura de acciones de clase dual otorga a Mark Zuckerberg control mayoritario de voto con ~13% de las
acciones economicas. Esto limita la capacidad de los accionistas minoritarios para influir en decisiones estratégicas
— incluyendo el nivel de inversion en Reality Labs y Al — independientemente de los resultados.

El consejo de administracion incluye directores independientes, pero la estructura de control reduce la efectividad
de la supervisién del consejo. La compafiia inici6é el pago de dividendos en 2024 (0,50 USD/accion trimestral,
incrementado a 0,525 USD en 2025), un gesto de disciplina de capital, aunque el dividendo total anual (~5.400 M
USD) es modesto comparado con el CAPEX de 130.000+ M USD.

m Aviso de Limitacion de Informaciéon

Los ultimos datos ESG detallados disponibles corresponden al Sustainability Report FY2024 de Meta (publicado en
2025). No existe informacion publica ESG actualizada a Q2 2026 en el momento de elaboracion de este informe. Las
cifras de diversidad e inclusién no se han actualizado desde 2024. Los datos de intensidad energética post-expansion de
centros de datos no estan disponibles.
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Fuentes consultadas: Meta Sustainability Report FY2024 - Meta Diversity Report 2024 - Meta Q2 2026 Earnings Call, 29 julio 2026 - Meta
10-K FY2025
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6. Analisis DAFO

El analisis DAFO (Debilidades, Amenazas, Fortalezas, Oportunidades) sintetiza los factores internos y externos
identificados en las secciones anteriores, evaluados en el contexto de los resultados Q2 2026.

6.1 Fortalezas (Factores internos positivos)
F1 — Escala de usuarios: 3.600 millones de DAP, la mayor base de usuarios activos diarios del mundo, que
genera efectos de red y ventajas de datos dificiles de replicar.

F2 — Motor publicitario de alta eficacia: Ingresos publicitarios de 59.360 M USD en Q2 2026 (+27% YoY), con
mejoras en clicks (+8,3%) y conversiones (+15,7%) impulsadas por IA.

F3 — Posicién de caja so6lida: 90.300 M USD en efectivo y valores negociables, 31.860 M USD de flujo de caja
operativo trimestral (fuente: 8-K Q2 2026).

F4 — Ecosistema diversificado de plataformas: Facebook, Instagram, WhatsApp, Messenger y Threads cubren
diferentes necesidades de comunicacién y descubrimiento.

F5 — Liderazgo en IA open-source: Llama 5 compite con modelos de frontera; Meta Al se acerca a ser el
asistente de IA mas utilizado del mundo por base de usuarios.

6.2 Debilidades (Factores internos negativos)
D1 — Concentracién extrema de ingresos: >97% de ingresos dependen de publicidad digital. Cualquier
deterioro en la demanda publicitaria impacta directamente la linea superior.

D2 — Deterioro de margenes: El margen operativo cayo al 31% en Q2 2026, desde el 43% en Q2 2025 y un pico
del 48% en Q4 2024, reflejando un crecimiento de gastos (+55%) que duplica al de ingresos (+28%).

D3 — Reality Labs como centro de coste estructural: Pérdida operativa de 4.620 M USD en Q2 2026 sobre
ingresos de 431 M USD (ratio 10:1 gasto/ingreso). Pérdidas acumuladas de ~92.200 M USD desde 2020 (célculo:
FY2020-FY2025 $83.550M + H1 2026 $8.650M) sin horizonte de rentabilidad definido.

D4 — Free cash flow comprimido: FCF de solo 784 M USD en Q2 2026 (vs. ~8.500 M USD en trimestres
anteriores) por la absorcion de CAPEX de 31.100 M USD.

D5 — Gobernanza de control dual: La estructura de voto de Zuckerberg limita la rendicion de cuentas y permite
la persistencia de inversiones con ROI incierto.

6.3 Oportunidades (Factores externos favorables)

01 — Monetizacion de IA: Mejora continua del ROI publicitario por segmentacion IA; potencial de Meta Al como
plataforma de servicios (comercio conversacional, agentes).

02 — Threads como nueva linea de ingresos: Proyeccion de 11.300 M USD de ingresos en 2026 (Evercore ISI),
aun en fase de monetizacion temprana.

03 — Leasing de infraestructura de cémputo: Las negociaciones con Anthropic (hasta 10.000 M USD en 2
afios) sefialan una via de diversificacion hacia cloud computing para IA.

04 — Potencial restriccion de TikTok en EE.UU.: Si se materializa una prohibicion o desinversién forzada, Meta
captaria parte significativa del engagement y presupuesto publicitario redirigido.

O5 — WhatsApp Business y pagos: Los ingresos «other» de FoA crecieron 73% YoY en Q2 2026, indicando
traccién en la monetizacién de WhatsApp en mercados emergentes.

6.4 Amenazas (Factores externos negativos)

Al — Regulaciéon europea (DMA/RGPD): Limitacion progresiva de la capacidad de segmentacién publicitaria en
la UE; riesgo de multas acumulativas.
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A2 — Litigios por salud mental juvenil: Los cargos legales de 2.400 M USD en Q2 2026 podrian anticipar una
tendencia de provisiones crecientes.

A3 — Desaceleracion macroecondmica: Una recesion reduciria el gasto publicitario corporativo, del que Meta
depende casi en su totalidad.

A4 — Competencia en IA: Google (Gemini), OpenAl (GPT), Anthropic (Claude) podrian erosionar la ventaja de
Meta en IA si sus modelos capturan mas atencion o si el enfoque propietario genera mejores resultados que el
open-source.

A5 — Erosién de ROI de inversiones en IA: Si las inversiones masivas en CAPEX no generan retornos
proporcionales, el mercado podria aplicar una compresion de miltiplos severa.

6.5 Estrategias Cruzadas (DAFO)

Estrategia Ofensiva (F + O): Combinar la escala de usuarios (F1) con la monetizacion de IA (O1) para
incrementar el ARPU global. Usar la posicion de caja (F3) para acelerar el leasing de compute (O3) y crear una
tercera linea de negocio. Aprovechar Threads (02) como superficie publicitaria adicional aprovechando la
infraestructura existente de Ads Manager (F2).

Estrategia Defensiva (F + A): Utilizar la diversificacién de plataformas (F4) para resistir la presion regulatoria
europea (A1) mediante conformidad selectiva sin renunciar al modelo global. Aplicar la IA del motor publicitario (F2)
para mejorar el targeting contextual si las restricciones de datos comportamentales se endurecen.

Estrategia de Reorientacion (D + O): Reducir pérdidas de Reality Labs (D3) redirigiendo recursos hacia gafas
inteligentes con mayor traccién comercial. Mitigar la dependencia publicitaria (D1) acelerando WhatsApp Business
y el leasing de computo.

Estrategia de Supervivencia (D + A): Si la desaceleracion macro (A3) coincide con la compresion de margenes
(D2) y los litigios legales (A2), Meta necesitaria reducir drasticamente el CAPEX y/o reconsiderar la escala de
inversion en Reality Labs para proteger el FCF (D4).

Fuentes consultadas: Andlisis propio basado en datos de secciones anteriores - Evercore ISI, Threads Revenue Estimate 2026 - Meta Q2
2026 Earnings Call, 29 julio 2026 - Reuters, «Meta-Anthropic compute lease talks», julio 2026
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7. Analisis Financiero y Valoracion

7.1 Evolucién de Ingresos (5 afos)

Tabla 7.1 — Evolucion de ingresos anuales

FY2021
FY2022
FY2023
FY2024
FY2025
H1 2026*

117.929
116.609
134.902
164.501
200.970
117.110

Contexto
+37,2% —

-1,1% Caida post-ATT Apple; correccién publicitaria
+15,7% Recuperacion publicitaria; «afio de la eficiencia»
+21,9% IA en motor publicitario; Reels monetizacion
+22,2% Expansion global; integracion IA en segmentacion

+30,5% YoY* Q1: 56.310 + Q2: 60.800 M USD

*H1 2026: acumulado primer semestre; crecimiento YoY calculado sobre H1 2025 estimado (Q1+Q2 2025 = 42.314 + 47.516 = 89.830

M USD).

7.2 Evolucién de Margenes

Tabla 7.2 — Evolucion de margenes

Margen bruto Margen Operativo

FY2021
FY2022
FY2023
FY2024
FY2025

Q2 2026

80,8%
78,4%
80,8%
81,7%
82,0%

~81%*

39,7%
24,8%
34,7%
42,2%
41,4%

31,0%

33,4%
19,9%
29,0%
37,9%
30,1%
26,1%

* Q2 2026: margen bruto estimado; margen neto FY2025 afectado por efecto fiscal OBBBA (One Big Beautiful Bill Act). El margen neto
Q2 2026 se calcula como 15.850/60.800 = 26,1%.

El deterioro del margen operativo de 42,2% (FY2024) a 31,0% (Q2 2026) es el dato mas relevante del trimestre. La
caida de ~12 puntos porcentuales refleja: (1) el incremento del 67% en gasto de 1+D, que alcanzé el 36% de los
ingresos; (2) los 2.400 M USD en cargos legales no recurrentes; (3) los 1.180 M USD en severance; y (4) el
incremento organico de costes de infraestructura. Excluyendo los cargos extraordinarios (~3.580 M USD), el
margen operativo ajustado habria sido ~37%, lo que implica una compresion organica de ~5 puntos respecto a

FY2024.

La direccion ha indicado que espera que el beneficio operativo de FY2026 completo supere al de FY2025 (83.280
M USD). Esto requiere un margen operativo promedio de ~35-36% en el segundo semestre, lo que implica una
mejora sustancial respecto al Q2 2026. Esta guidance merece escepticismo: si los cargos legales recurrentes o el
crecimiento de gastos de infraestructura persisten, el objetivo podria no alcanzarse.

7.3 Rentabilidad y Métricas de Capital

Tabla 7.3 — Métricas de rentabilidad y capital

ROE (TTM, julio 2026)

ROIC estimado FY2025

FCF FY2025
FCF Q2 2026

36,0%
~22-25%*
46.110 M USD
784 M USD

CNBC Quote
Céalculo: NOPAT / (Equity + Deuda neta)
Meta 10-K FY2025

Meta Q2 2026 Press Release
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CAPEX Q2 2026 31.100 M USD Meta Q2 2026 Press Release
Cash flow operativo Q2 2026 31.860 M USD Meta Q2 2026 8-K

Efectivo + valores negociables 90.300 M USD Al 30 junio 2026

Deuda a largo plazo 83.700 M USD Al 30 junio 2026

Deuda neta -6.600 M USD (caja neta) Célculo: Deuda - Efectivo

Nota sobre el FCF: El colapso del FCF de ~8.500 M USD a 784 M USD es el punto de mayor preocupacion para
los analistas. Con un cash flow operativo de 31.860 M USD (saludable), practicamente la totalidad fue absorbida
por el CAPEX de 31.100 M USD. Si el CAPEX de 130.000-145.000 M USD para FY2026 se mantiene, el FCF
anual podria situarse entre 0 y 15.000 M USD, frente a 46.110 M USD en FY2025. Esta dinamica explica la venta
masiva tras los resultados.

m Aviso de Limitacién de Informacién

No se dispone de datos desglosados de SBC (Stock-Based Compensation) para Q2 2026 en las fuentes consultadas.
En FY2025, la SBC fue de 20.430 M USD sobre gastos totales de 117.690 M USD, equivalente al 17,4% del gasto
operativo total (fuente: 10-K FY2025), lo que es relevante para evaluar la calidad del FCF. Asimismo, el ROIC se
presenta como rango estimado, ya que el calculo preciso requiere datos de activos operativos netos que no estaban
disponibles en las fuentes publicas consultadas a la fecha de elaboracion.

7.4 Valoracion Relativa y Multiplos

Tabla 7.4 — Multiplos de valoracion (pre-after-hours 29 julio 2026)

PER (TTM) 18,3x Por debajo de la media 5 afios (~25x)

PER forward (NTM) 18,2x BPA consenso NTM ~32 USD (Simply Wall St, pre-Q2)
EV/EBITDA (TTM) ~13x* EBITDA TTM ~113.500 M USD (CNBC)

P/FCF (FY2025) ~33x Cap. bursatil ~1,51B / FCF 46.110 M

Dividend yield ~0,36% Dividendo anual 2,10 USD / precio 585 USD

* Estimacion. Los multiplos se calculan sobre el cierre de 585,61 USD antes de la caida after-hours.

7.5 Escenarios de Valoracion

Se presentan tres escenarios de valoracion simplificados basados en mdltiplos PER aplicados al BPA estimado
para FY2027, con el fin de evaluar el rango de valores intrinsecos bajo diferentes hip6tesis. Estos escenarios no
constituyen recomendacion de inversion.

Tabla 7.5 — Escenarios de valoracion (BPA x PER)

Escenar BPA PER Precio Vs. cierre

. e Hipdtesis clave
FY2027e asignado objetivo 29/07 P

IA acelera ingresos >30%; margenes recuperan a 40%+;

Bull ~32 USD 22X ~704 USD +20% . L

leasing compute materializa

Crecimiento ingresos 20-25%; margen op. 35-37%; CAPEX
Base ~28 USD 10x ~532 USD 9% 3 9 e: margen op ’

estabiliza

Desaceleracion macro; margenes <30% persistentes; litigios
Bear ~24 USD 15x ~360 USD -38% 9 °op 9

crecientes

Precios objetivo indicativos, no ajustados por dividendos. BPA FY2027e = estimacién propia basada en trayectoria de consenso y
guidance.

Asimetria de la valoracién: En el escenario bull, el upside es del ~20% desde el cierre pre-after-hours (585 USD).
En el escenario bear, el downside es del ~38%. Desde el nivel after-hours (~530 USD), la asimetria mejora: upside
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bull ~33%, downside bear ~32%. Esta distribucion sugiere que, a los niveles after-hours, el riesgo/recompensa es
mas equilibrado, aunque la visibilidad de beneficios a corto plazo es reducida por el ritmo de inversién.

Fuentes consultadas: Meta Platforms 8-K/Press Release Q2 2026, 29 julio 2026 - Meta 10-K FY2025, enero 2026 - CNBC META Quote, 30
julio 2026 - Bullfincher Financial Statements, consultado julio 2026 - Macrotrends, «Meta Platforms Revenue/Operating Income», consultado
julio 2026 - Statista, «Annual revenue and net income Meta», enero 2026
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8. Mapa de Riesgos Jerarquizados

Se clasifican los riesgos por probabilidad, impacto y horizonte temporal, agrupados en seis categorias. Para cada
riesgo se identifican sefiales tempranas, mecanismos de mitigacion y posibles desencadenantes.

Tabla 8.1 — Matriz de riesgos jerarquizados

Riesgo Categoria | Probabili | Impacto |Horizonte SEREIETS Desencadenante Mitigacion
dad tempranas
R1 — Erosion de Estructural Alta Alto 12-24 FCF trimestral <1.000 CAPEX no genera  Reduccién selectiva
margenes por CAPEX meses M USD persistente mejora medible en de CAPEX;
enlA ARPU diversificacion de
ingresos (compute
leasing)
R2 — Regulacion UE  Regulatorio Alta Medio-Alto 6-18 Nuevos Decision adversa en Conformidad
(DMA/RGPD) meses procedimientos de la apelacion DMA proactiva; modelo
Comision Europea de anuncios
contextuales
R3 — Litigios por Regulatorio  Media-Alta Alto 12-36 Sentencias adversas Acumulacion de Acuerdos
salud mental meses en tribunales provisiones legales extrajudiciales;
estatales de EE.UU. cambios de disefio
de producto
R4 — Competencia Tecnolégico Media Alto 24-48 Modelos rivales (GPT, Pérdida de adopcion  Inversion sostenida
enlA meses Gemini) superan a de desarrolladores en |+D; estrategia
Llama en benchmarks open-source
R5 — Desaceleracion = Macroecon6 Media Medio-Alto 6-12 Caida del PMI <50 en Recesion reduce Base diversificada
macro mico meses EE.UU. y Europa presupuestos de anunciantes
publicitarios (PYMES + grandes
marcas)
R6 — Pérdidas Estructural Alta Medio Continuo Pérdidas >5.000 M  Ausencia de producto Reestructuracion del
persistentes Reality USD/trimestre con traccion masiva ~ segmento; foco en
Labs gafas inteligentes
R7 — Concentracion ~ Competitivo Media Medio 24-48 Pérdida de cuota Retail media y search Diversificacion:
en publicidad meses publicitaria >2pp/afio canibalizan WhatsApp
presupuesto social Business, compute,
Threads
R8 — Tensiones Geopolitico  Media-Baja Medio 12-24 Aranceles de Escalada diplomatica Lobby activo;
EE.UU.-UE meses represalia o EE.UU.-UE entech  presencia operativa
restricciones enla UE
operativas

Riesgo principal (R1): La erosion de margenes por inversiones masivas en IA es el riesgo que el mercado esta
penalizando mas activamente. Con un FCF de 784 M USD en Q2 2026 y una guia de CAPEX de 130.000-145.000
M USD, la compafiia esta invirtiendo practicamente la totalidad de su generacion de caja operativa. Si esta
inversion no se traduce en crecimiento acelerado de ingresos, mejora de ARPU o nuevas lineas de negocio
rentables, el mercado podria comprimir los multiplos de valoracion de forma sostenida.

Tesis contraria (como podria fallar): La inversion masiva en IA se justifica si Meta logra: (1) incrementar el ARPU
global de forma continua mediante mejor segmentacion; (2) lanzar Meta Al como plataforma de comercio
conversacional generadora de take rate; (3) rentabilizar el leasing de compute a terceros; y (4) establecer Llama
como estandar de facto de la industria. La tesis falla si el mercado publicitario se desacelera, si los modelos rivales
superan a Llama, o si los costes de infraestructura crecen mas rapido que los ingresos durante mas de 4-6
trimestres consecutivos.

Fuentes consultadas: Andlisis propio basado en datos Q2 2026 - Meta Q2 2026 Earnings Call, 29 julio 2026 - Variety, «Meta Q2 2026
Earnings: $2.4B Legal Charge», 29 julio 2026 - TradingKey, «Why Is META Crashing After Earnings», 30 julio 2026
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9. Conclusion Final

Meta Platforms se encuentra en un punto de inflexion estratégico. Los resultados Q2 2026 revelan una compafiia
gue crece en la linea superior (ingresos +28% YoY, impulsados por un motor publicitario cada vez mas eficiente
gracias a la IA) pero que comprime margenes y genera un FCF minimo debido a una inversién de capital sin
precedentes en infraestructura de inteligencia artificial.

9.1 Evaluacion Global

El negocio core — publicidad digital a través de Family of Apps — se mantiene competitivo, con impresiones
creciendo un 14% vy precios por anuncio un 12%. La base de usuarios sigue expandiéndose (3.600 millones de
DAP, +3% YoY), lo que contradice la narrativa de saturacion. Los avances en IA aplicada a publicidad son
medibles: +8,3% en clicks, +15,7% en conversiones. Threads con 450 millones de MAU y la expansion de
WhatsApp Business representan opciones de crecimiento en fase temprana.

Sin embargo, el fallo en beneficios del Q2 2026 (BPA -14,5% vs. consenso) es una sefial de alarma sobre la
velocidad a la que los costes estan creciendo. EI margen operativo del 31% — el mas bajo desde 2022 excluyendo
trimestres con efectos fiscales extraordinarios — refleja un desapalancamiento operativo que la direccion atribuye
mayoritariamente a cargos no recurrentes, pero que incluye también un incremento organico del gasto en 1+D del
67%.

9.2 Perspectivas y Riesgos Principales

El riesgo principal es que la inversion masiva en |IA — 130.000-145.000 M USD de CAPEX en 2026, frente a
72.200 M USD en 2025 — no genere retornos proporcionales en un horizonte temporal razonable (12-24 meses).
El FCF de 784 M USD en Q2 2026, frente a ~8.500 M USD en trimestres anteriores, evidencia que Meta esta
sacrificando retorno de capital a corto plazo por una apuesta de crecimiento a largo plazo.

La caida del 7-10% en after-hours refleja el escepticismo del mercado sobre la capacidad de Meta para justificar el
nivel de inversion. Analistas de Barclays proyectaron antes de los resultados una caida del FCF de casi el 90%
como consecuencia del plan de CAPEX (TNW, mayo 2026), y las cifras del Q2 confirman esa trayectoria. La
incertidumbre central es: ¢ cuanta de esta inversién generara retornos medibles y en qué horizonte temporal?

Reality Labs sigue siendo un centro de coste estructural: 4.620 M USD de pérdida operativa en Q2 2026 sobre 431
M USD de ingresos. Las pérdidas acumuladas alcanzan ~92.200 M USD a cierre de Q2 2026. El pivot hacia gafas
inteligentes es la Unica linea con traccion, pero las pérdidas del segmento no muestran tendencia a la reduccion.

9.3 Oportunidades de Crecimiento

Las negociaciones con Anthropic (hasta 10.000 M USD en compute leasing) sefialan un potencial nuevo modelo de
negocio: Meta como proveedor de infraestructura de 1A, compitiendo con AWS, Azure y Google Cloud. Si se
materializa, esta linea podria diversificar ingresos y justificar parcialmente el CAPEX. Sin embargo, las
negociaciones son preliminares y Meta carece de experiencia en la venta de cémputo como servicio.

La monetizacién de Meta Al (comercio conversacional, agentes personales) y Threads (proyeccion de 11.300 M
USD en ingresos anuales segun Evercore ISI) representan vectores de crecimiento adicionales que podrian
materializarse entre 2026 y 2028.

9.4 Valoracion y Posicionamiento

A un PER TTM de ~18x (pre-after-hours) y ~16x en after-hours (~530 USD), Meta cotiza con un descuento
significativo respecto a su media historica de 5 afios (~25x). Este descuento refleja la incertidumbre sobre
margenes y ROI de las inversiones en IA. Si la compafiia logra estabilizar margenes operativos en el rango del
35-40% a lo largo de 2027, y el crecimiento de ingresos se mantiene por encima del 20%, el mdltiplo podria
reexpandirse. En caso contrario, el riesgo de compresién adicional es real.
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En conclusion, Meta Platforms presenta un perfil de alto crecimiento de ingresos con deterioro de margenes y
visibilidad reducida de beneficios a corto plazo. La tesis de inversion depende fundamentalmente de la capacidad
de la direccion para demostrar retornos medibles sobre las inversiones en IA en los proximos 4-8 trimestres. El
mercado estd aplicando un «descuento por inversién», que podria resultar excesivo si la IA acelera los ingresos
mas de lo previsto, o insuficiente si los costes siguen creciendo por encima de la linea superior.

m Aviso Final — Este andlisis no constituye recomendacion de inversion

Las conclusiones de este informe reflejan el andlisis independiente de Entérate Finec a fecha 30 de julio de 2026,
basado en informacién publica. Las estimaciones de valoracion son indicativas y estan sujetas a cambios significativos
en funcién de la evolucion de resultados trimestrales, politica monetaria, regulaciéon y contexto macroeconémico. Toda
decision de inversion debe basarse en el criterio propio del lector y, en su caso, en el asesoramiento de un profesional
cualificado.

Fuentes consultadas: Meta Platforms 8-K/Press Release Q2 2026, 29 julio 2026 - Meta 10-K FY2025, enero 2026 - CNBC META Quote,
julio 2026 - Reuters, julio 2026 - Barclays Research (via TNW), FCF projection, mayo 2026 - TradingKey, «Meta stock crashing after
earnings», julio 2026 - Evercore ISI, Threads Revenue Estimate 2026
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