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亚马逊（AMZN.O） 
 

营收利润实现连续增长，AWS业务保持快速发展 
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百万美元 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入 637959 703693 777134 852345 

（+/-)% 10.99 10.3 10.44 9.68 

经营利润 68593 81559 100071 118576 

（+/-)% 86.13 18.90 22.70 18.49 

归母净利润 59248 69598 85153 101502 

（+/-)% 94.73 17.47 22.35 19.2 

经营利润率 10.75% 11.59% 12.88% 13.91% 

PE 35.58 30.29 24.75 20.77 
资料来源：WIND，华通证券国际研究部 

主要观点： 投资评级：    持有 

报告日期：  2025-3-14 
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亚马逊（ AMZN.O） 

财务报表与盈利预测
 资产负债表                                单位:百万美元 

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 190867 220683 254088 291679 

现金 78779 92959 109692 129436 

其他短期投资 22423 29787 37151 44515 

应收账款合计 55451 62970 71509 81206 

存货 34214 34967 35736 36522 

非流动资产 434027 492380 550733 609086 

固定资产 252665 283460 314255 345050 

无形资产 23074 25642 28210 30778 

其他非流动资产 158288 183278 208268 233258 

资产总计 624894 713063 804821 900765 

流动负债 179431 193989 209796 226967 

短期借款及税金 94363 100261 106527 113185 

应付票据及账款 0 0 0 0 

其他流动负债 85068 93728 103269 113782 

非流动负债 159493 159807 160432 161384 

长期借款 52623 47177 41731 36285 

其他非流动负债 106870 112630 118701 125099 

负债合计 338924 353796 370228 388351 

少数股东权益 0 0 0 0 

归母权益 285970 359267 434592 512414 

股东权益合计 285970 359267 434592 512414 

负债和股东权益 624894 713063 804821 900765 

  
 

 

利润表                                         单位:百万美元 

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入 637959 703693 777134 852345 

营业成本 326288 346518 368002 390818 

营业开支 243078 275616 309061 342951 

营业利润 68593 81559 100071 118576 

其他非经营损益 -2250 801 1104 806 

利息收入 4677 5800 6500 7000 

减：利息支出 2406 2360 2314 2268 

非经常项目损益 0 0 0 0 

除税前利润 68513 72598 90153 108502 

减：所得税 9265 3000 5000 7000 

减：少数股东损益 0 0 0 0 

净利润 59248 69598 85153 101502 

EPS 美元/股 5.53 6.51 7.94 9.51 

 

 
 

现金流量表                               单位:百万美元 

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

经营活动现金流 115877 116223 139449 163469 

净利润 59248 69598 85153 101502 

折旧摊销 52795 58961 65127 71293 

营运资本变动 -15541 -13736 -11931 -10126 

其他非现金调整 19375 1400 1100 800 

投资活动现金流 -94342 -110852 -130251 -153045 

减：资本支出 77658 86915 97275 108870 

投资减少 16403 3063 3024 -175 

减：投资增加 26005 35000 45000 55000 

其他投资活动 -7082 -8000 -9000 -11000 

筹资活动现金流 -11812 -5000 -2500 -5000 

短期借款 -11812 -5000 -2500 -5000 

长期借款 0 0 0 0 

其他筹资现金流 0 0 0 0 

汇率变动影响 -1301 -1000 -1000 1085 

现金净增加额 8422 -629 5698 6509 

资料来源： WIND，华通证券国际研究部 

 

 

 

主要财务比率                                   单位:百万美元 

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

成长能力     

营业收入 637959 703693 777134 852345 

营业利润 68593 81559 100071 118576 

净利润 59248 69598 85153 101502 

盈利能力     

营业利润率 10.75% 11.59% 12.88% 13.91% 

净利润率 9.29% 9.89% 10.96% 11.91% 

回报率分析     

总资产 624894 713063 804821 900765 

总资产收益率 9.48% 9.76% 10.58% 11.27% 

净资产 285970 359267 434592 512414 

净资产收益率 20.72% 19.37% 19.59% 19.81% 

估值分析     

市盈率 38.94 30.29 24.75 20.77 

市净率 8.07 5.87 4.85 4.11 
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亚马逊（ AMZN.O） 

 23Q3 23Q4 24Q1 24Q3 24Q4 

AWS收入（百万美元） 23060 24200 25040 27452 28790 

同比增长 12.3% 13.2% 17.2% 19.1% 13.3% 
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0

2

4

6

8

10

12

14

16

800

1000

1200

1400

1600

1800

2000

1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24

总营业收入(亿美元) 营业收入同比增长率(%)（右轴）

-75

-25

25

75

125

175

225

275

325

375

425

0

50

100

150

200

250

1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24

营业利润（亿美元） 营业利润同比增长率(%)（右轴）

-500

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

-50

0

50

100

150

200

1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24

净利润（亿美元） 净利润同比增长率（%）（右轴）

-6

-4

-2

0

2

4

6

8

10

12

450

500

550

600

650

700

750

1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24

线上商店营业收入（亿美元） 线上商店营业收入同比增长率（%）
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网络服务营业收入（亿美元） 网络服务营业收入同比增长率（%）
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法律声明及风险提示 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  


