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Meta（NASDAQ:META） 

全年业绩实现稳步增长，持续加大 AI 投入赋能业务发展 
  
财务指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万美元） 134,902.00 164,501.00 190,179.61 215,359.39 243,119.21 

增长率 yoy（%） 15.69 21.94 15.61 13.24 12.89 

归母净利润（百万美元） 39,098.00 62,360.00 69,310.29 78,460.13 88,185.45 

增长率 yoy（%） 68.53 59.50 11.15 13.20 12.40 

ROE（%） 25.53 34.14 27.72 24.04 21.39 

EPS 最新摊薄（美元） 15.43 24.61 27.36 30.97 34.81 

P/E（倍） 47.74 29.93 26.93 23.79 21.17 

P/B（倍） 12.19 10.22 7.46 5.72 4.53 
 
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 

事件：1 月 30 日，公司发布 2024 年报。2024 年，公司实现营收 1645.01 亿

美元，同比增长 21.94%；实现归母净利润 623.60 亿美元，同比增长 59.50%。 

Q4 营收利润双增长，FoA 业务稳固。2024 年四季度，公司实现营收 483.85

亿美元，同比增长 20.63%，环比增长 19.21%；实现归母净利润 208.38 亿美

元，同比增长 48.66%，环比增长 32.83%。全年来看，2024 年公司实现营收

1645.01 亿美元，同比增长 21.94%；实现归母净利润 623.60 亿美元，同比增

长 59.50%。分业务来看，Family of Apps 实现营收 1623.55 亿美元，同比

增长 22.07%，其中广告收入 1606.33 亿美元，同比增长 21.74%。2024 年公

司 Family of Apps 广告展示量实现 11%同比增长，同时每条广告的平均价格

同比增长 10%。在用户数指标上，四季度持续实现稳健增长，截至 2024 年底，

公司 Family of Apps 每日活跃人数 DAP 已达 33.5 亿，同比增长 5%。Reality 

Labs 在 2024 年实现营收 21.46 亿美元，同比增长 13.19%，主要因为硬件销

售的持续增长。 

2025 年资本开支将大幅提升，持续加大 AI方面投入。2024 年，公司发生资

本开支 392.3 亿美元，同比增长 39.61%，主要用于对服务器、数据中心和网

络基础设施建设的投资。Meta 预计 2025 年全年资本开支将在 600-650 亿美

元之间，同比预计将实现 52.94%-65.69%的大幅增长，加大人工智能研究和

公司核心业务方面的投资。公司表示 Llama 4 在训练方面取得了显著进展，其

中 Llama 4 mini 已经完成了预训练。Llama 4 作为一个全能模型，将原生支持

多模态，有望解锁新应用场景。2025 年一季度指引来看，公司预计实现营收

395 亿美元-418 亿美元，同比增长 8%-15%。我们认为，随着公司对 AI的持

续布局，一方面将持续为公司 FoA 主业赋能，另一方面，AI将加速公司 Reality 

Labs 业务愿景落地，未来业绩有望持续增长。 

盈利 预测与投 资评级： 我们预测公司 2025-2027 年 归母净利 润为

693.10/784.60/881.85 亿美元，当前股价对应 PE 分别为 27/24/21 倍，鉴于

公司所处行业快速发展，公司对 AI 及元宇宙的前瞻布局和持续投入，业绩有

望持续增长，维持“买入”评级。 

风险提示：Reality Labs 业务亏损风险；行业竞争加剧风险；监管不确定性风

 

买入（维持评级） 

股票信息 
  
行业 计算机 

2025年 2 月 18日收盘价（美元） 716.37 

总市值（百万美元） 1,815,037.49 

流通市值（百万美元） 1,815,037.49 

总股本（百万股） 2,533.66 

流通股本（百万股） 2,533.66 

近 3月日均成交额（百万美元） -    

股价走势 
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险；广告商流失风险。 
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财务报表和主要财务比率 

  
资产负债表（百万美元）       利润表（百万美元）      

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 85,365 100,045 229,800 364,598 502,700  营业收入 134,902 164,501 190,180 215,359 243,119 

现金 65,403 77,815 201,626 332,694 466,684  营业成本 25,959 30,161 30,429 36,611 43,761 

应收票据及应收账款 16,169 16,994 21,468 24,310 27,444  其他营业费用 0 0 0 0 0 

预付账款 3,793 5,236 6,706 7,594 8,573  销售和管理费用 23,709 21,087 25,256 27,652 30,220 

非流动资产 144,258 176,009 115,396 63,652 19,092  研发费用 38,483 43,873 52,984 59,310 66,420 

长期股权投资 6,141 6,070 6,070 6,070 6,070  财务费用 0 0 909 463 -1 

固定资产 96,587 121,346 83,302 30,583 3,816  营业利润 46,751 69 ,380 80 ,602 91 ,323 102,719 

无形资产 788 0 0 0 0  其他非经营损益 677 1,283 612 612 612 

其他非流动资产 40,742 48,593 26,024 26,999 9,207  利润总额 47,428 70 ,663 81 ,214 91 ,935 103,330 

资产总计 229,623 276,054 345,196 428,250 521,792  所得税 8,330 8,303 11,903 13,475 15,145 

流动负债 31,960 33,596 35,307 42,028 49,775  净利润 39,098 62 ,360 69 ,310 78 ,460 88 ,185 

短期借款 0 0 0 0 0  少数股东损益 0 0 0 0 0 

应付票据及应付账款 5,712 7,687 6,821 8,207 9,810  归属母公司净利润 39,098 62 ,360 69 ,310 78 ,460 88 ,185 

其他流动负债 26,248 25,909 28,485 33,820 39,965  EBITDA 58,606 86,161 97,598 100,954 105,700 

非流动负债 44,495 59,821 59,821 59,821 59,821  EPS（美元/股） 15 25 27 31 35 

长期借款 18,385 28,826 28,826 28,826 28,826        

其他非流动负债 26,110 30,995 30,995 30,995 30,995        

负债合计 76,455 93,417 95,128 101,849 109,596        

少数股东权益 0 0 0 0 0  主要财务比率      

资本公积 73,253 83,228 82,228 81,228 80,228  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

留存收益 79,915 99,409 166,840 243,173 328,968  成长能力      

归属母公司股东权益 153,168 182,637 250,068 326,401 412,196  营业收入（%） 15.69 21.94 15.61 13.24 12.89 

负债和股东权益 229,623 276,054 345,196 428,250 521,792  归属母公司净利润（%） 64.57 48.99 16.22 12.51 11.83 

       获利能力           

       毛利率（%） 80.76 81.67 84.00 83.00 82.00 

       净利率（%） 28.98 37.91 36.44 36.43 36.27 

       ROE（%） 25.53 34.14 27.72 24.04 21.39 

       ROIC（%） 36.17 51.18 46.35 81.35 198.92 

       偿债能力           

现金流量表（百万美元）       资产负债率（%） 33.30 33.84 27.56 23.78 21.00 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  净负债比率（%） -30.70 -26.82 -69.10 -93.10 -106.23 

经营活动现金流 71,113 91,328 80,939 89,948 93,669  流动比率 2.67 2.98 6.51 8.68 10.10 

净利润 39,098 62,360 69,310 78,460 88,185  速动比率 2.67 2.98 6.51 8.68 10.10 

折旧摊销 11,178 15,498 15,475 8,556 2,371  营运能力           

财务费用 0 0 909 463 -1  总资产周转率 0.59 0.60 0.55 0.50 0.47 

其他经营现金流 20,837 13,470 -4,755 2,469 3,113  应收账款周转率 8.34 9.68 8.86 8.86 8.86 

投资活动现金流 -24 ,495 -47 ,150 45,660 43,710 42,711  每股指标（美元）           

资本支出 -30,311 -42,141 -45,138 -43,188 -42,189  每股收益（最新摊薄） 15.43 24.61 27.36 30.97 34.81 

其他投资现金流 5,816 -5,009 90,798 86,898 84,900  每股经营现金流（最新摊薄） 28.07 36.05 31.95 35.50 36.97 

筹资活动现金流 -19 ,500 -40 ,781 -2 ,788 -2 ,590 -2 ,390  每股净资产（最新摊薄） 60.45 72.08 98.70 128.83 162.69 

短期借款 0 0 0 0 0  估值比率           

长期借款 8,462 10,441 0 0 0  P/E 47.74 29.93 26.93 23.79 21.17 

其他筹资现金流 -27,962 -51,222 -2,788 -2,590 -2,390  P/B 12.19 10.22 7.46 5.72 4.53 

现金净增加额 27,118 3,397 123,811 131,068 133,990  EV/EBITDA -0.57 -0.38 5.97 11.80 17.00  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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