UNTERNEHMENSANALYSE
Meta Platforms, Inc. - Q3 Geschaftsjahr 2026

Meta: Der Geschaftsbericht in
Zahlen

Portora liest den Geschaftsbericht 2025 von Meta (META, Nasdaqg) und stellt die
Kennzahlen dar, die wir selbst aus dem SEC-Pflichtbericht berechnet haben. Der
Zwischenstand fur Q3 Geschaftsjahr 2026 steht oben und stammt aus der
Quartalsmeldung: aktueller, aber ungepruft. Rein beschreibend, ohne Wertung.

e Umsatz 201,0 Mrd. USD (+22,2 % gegeniiber dem Vorjahr).

e Operative Marge 41,4 % (Zehnjahres-Median 40,5 %); Nettogewinn 60,5 Mrd. USD.
* Freier Cashflow 46,1 Mrd. USD (-14,7 % gegeniiber dem Vorjahr).

e |nvestitionsquote 34,7 % des Umsatzes (Zehnjahres-Median 20,7 %).

* Nettoliquiditat 21,7 Mrd. USD zum 31. Dezember 2025, mehr liquide Mittel als Finanzschulden.
An die Aktionare flossen 31,6 Mrd. USD (Dividende und Riickkaufe).

Wie diese Analyse zu lesen ist

Portora bereitet den Geschaftsbericht auf: die 10-K-Jahresmeldung, die Meta bei der US-Borsenaufsicht SEC
einreicht. Die Kennzahlen darin rechnen wir selbst aus. Der Artikel ist rein beschreibend, er ordnet ein, bewertet
aber nicht und gibt keinen Rat. Metas Geschaftsjahr endet am 31. Dezember; ,,Geschaftsjahr 2025" meint das am
31. Dezember 2025 geendete Jahr. Ganz oben steht der Zwischenstand fiir Q3 Geschaftsjahr 2026 aus der
Quartalsmeldung (Form 10-Q). Quartalszahlen sind nicht testiert und schwanken saisonal, deshalb vergleichen wir
sie immer mit demselben Quartal des Vorjahres, nicht mit dem Vorquartal. Alles darunter stammt weiter aus dem
gepruften Jahresbericht und andert sich mit einem Quartal nicht. Im Abschnitt ,Bewertung selbst berechnen” stellst
du die Annahmen selbst ein und rechnest damit ein eigenes Szenario. Portora verdffentlicht dort keine eigene
Wertaussage.

ZWISCHENSTAND
Zwischenstand: Q3 Geschaftsjahr 2026

ungepriift Q3 Geschiftsjahr 2026 - nicht testiert

Im dritten Quartal 2026, vom 1. Juli bis 30. September, laufen Umsatz und Betriebsergebnis in
entgegengesetzte Richtungen. Der Umsatz stieg auf 64,6 Mrd. USD, 26,1 Prozent tUber den 51,2 Mrd.
USD desselben Quartals 2025. Das Betriebsergebnis fiel im selben Vergleich von 20,5 auf 13,0 Mrd.
USD, um 36,8 Prozent, und die operative Marge von 40/ auf 20,1 Prozent. Der Nettogewinn stieg
trotzdem von 2,7 auf 9,9 Mrd. USD, weil das Vorjahresquartal eine Steuerbelastung trug, die der Text
unten beziffert. Diese Zahlen stammen aus dem Zwischenbericht und sind nicht testiert. Alles darunter
steht unverandert auf dem gepriiften Geschaftsjahr 2025.

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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Der Umsatz lag 26,1 Prozent Uber demselben Quartal des Vorjahres, 13,36 Mrd. USD mehr. Nach Angabe
des Berichts lieferte Meta dafiir 10 Prozent mehr Anzeigen aus, und der Durchschnittspreis je Anzeige
lag 14 Prozent hoher. Die Kosten stiegen im selben Zeitraum um 20,91 auf 51,61 Mrd. USD. Vom Anstieg
entfallen 11,35 Mrd. USD auf die Verwaltung, deren Aufwand auf 14,86 Mrd. USD stieg und 9,89 Mrd.
USD fur den Vergleich mit 52 Generalstaatsanwalten in den USA enthalt, im Streit um die Folgen von
Facebook und Instagram fir Jugendliche. Die Umsatzkosten legten um 4,16 Mrd. USD zu, nach Angabe
des Berichts vor allem wegen der Rechenzentren und zugekaufter Cloud-Leistung. Forschung und
Entwicklung stieg um 4,91 Mrd. USD, dort nennt der Bericht neben den Rechenzentren auch héhere
Personalkosten und Kosten fir die Nutzung fremder Kl-Modelle. Das Betriebsergebnis fallt damit von
20,54 auf 12,99 Mrd. USD. Der Riickgang sitzt in der App-Familie, deren Segmentergebnis von 24,97 auf
1712 Mrd. USD fiel, wahrend der Verlust von Reality Labs von 4,43 auf 413 Mrd. USD sank. Der
Nettogewinn stieg trotzdem von 2,71 auf 9,86 Mrd. USD, weil im Vorjahresquartal 18,95 Mrd. USD
Steueraufwand anfielen, nach Angabe des Berichts vor allem eine Folge des One Big Beautiful Bill Act. In
diesem Quartal waren es 314 Mrd. USD, eine Steuerquote von 24 Prozent nach 87 Prozent. Die
Investitionen in Sachanlagen stiegen um 80,3 Prozent auf 33,94 Mrd. USD, der operative Cashflow um
9,3 Prozent auf 32,79 Mrd. USD. Operativer Cashflow minus Investitionen ergibt minus 1,16 Mrd. USD
freien Cashflow nach plus 11,17 Mrd. USD im Vorjahresquartal. Meta selbst nennt flr das Quartal 34,91
Mrd. USD Investitionen, weil es die Tilgung von Finanzierungsleasing mitzahlt. Uber die vier zuletzt
gemeldeten Quartale summiert sich der Umsatz auf 241,61 Mrd. USD, diese rollierende Basis lasst sich
im Bewertungsrechner als Rechenbasis wahlen, voreingestellt ist die Zahl des Geschaftsjahres. Die
Zahlen stammen aus dem Zwischenbericht und sind nicht testiert.

Fast der ganze Quartalsumsatz kam aus der App-Familie. Family of Apps setzte 64,2 Mrd. USD um, 26,4
Prozent mehr als im selben Quartal des Vorjahres, Reality Labs 0,4 Mrd. USD und damit 5,7 Prozent
weniger. Die beiden Segmentergebnisse ergeben zusammen das Konzern-Betriebsergebnis von 13,0
Mrd. USD.

Uber die vier zuletzt gemeldeten Quartale, vom vierten Quartal 2025 bis zum dritten Quartal 2026,
summiert sich der Umsatz auf 241,6 Mrd. USD und der operative Cashflow auf 133,1 Mrd. USD. Diese
rollierenden zwolf Monate lassen sich im Bewertungsrechner weiter unten als Rechenbasis wahlen.
Voreingestellt ist dort, wie im Artikeltext darunter, das Geschaftsjahr 2025. Beide Angaben stimmen, sie
meinen verschiedene Zeitraume, und wer die eine in ein Feld tippt, das die andere erwartet, rechnet an
der Frage vorbei.

Nicht testiert

Quartalszahlen sind nicht testiert. Der Zwischenbericht (Form 10-Q), aus dem sie stammen, wird vom
Abschlusspriifer nur durchgesehen (priiferische Durchsicht), nicht geprift; einen Bestatigungsvermerk gibt es
allein fur den Jahresabschluss darunter.

Saisonalitat
Verglichen wird immer mit demselben Quartal des Vorjahres, nie mit dem Vorquartal: Umsatz und Ergebnis
schwanken im Jahresverlauf, ein Vorquartals-Vergleich zeigte den Kalender und nicht die Entwicklung.

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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Berechnete Quartalswerte

Operativer Cashflow, Investitionen (Capex): fir dieses Quartal nicht einzeln berichtet, sondern aus zwei
kumulierten Meldungen berechnet. Die Differenz erbt die Rundung beider Werte; nicht als exakte Zahl lesen.

o Quartalsumsatz, Mrd. USD (ungepriift)
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@ Q3 Geschéftsjahr 2026 (Berichtsquartal) @ Q3 Geschaftsjahr 2025 (Vergleichsquartal) @ (brige Quartale
Quartalsumsatz Uber die letzten 8 Quartale, in Mrd. USD. Ungepriift.

SO LIEST DU DAS

Der kraftige Balken ist das Berichtsquartal, der blaue dasselbe Quartal des Vorjahres: nur diese beiden sind vergleichbar, weil das
Geschaft im Jahresverlauf schwankt. Die gestrichelte Kontur markiert Werte, die nicht so berichtet, sondern aus zwei kumulierten
Meldungen berechnet wurden.

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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@ Q3 Geschaftsjahr 2026
Segmentumsatz im Quartal: Q3 Geschaftsjahr 2026 gegen Q3 Geschaftsjahr 2025, in Mrd. USD. Ungepriift.

Meta Platforms, Inc. - Q3 Geschaftsjahr 2026

Segmentumsatz im Quartal, Mrd. USD (ungepriift)
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Family of Apps

@ Q3 Geschéftsjahr 2025

SO LIEST DU DAS

Unternehmensanalysen

Reality Labs

Je Geschaftsbereich zwei Balken nebeneinander: das Berichtsquartal und dasselbe Quartal des Vorjahres. Die Zahlen stammen aus

dem Zwischenbericht und sind nicht testiert.

Konzernzahlen Q3 Geschaftsjahr 2026

UMSATZ

64,6 Mrd. USD

+26,1 % gegenliber 51,2 Mrd. USD in Q3 Geschéftsjahr 2025

NETTOGEWINN

9,860 Mrd. USD

+264,0 % gegeniiber 2,709 Mrd. USD in Q3 Geschaftsjahr 2025
INVESTITIONEN (CAPEX)

33,9 Mrd. USD

+80,3 % gegeniiber 18,8 Mrd. USD in Q3 Geschéftsjahr 2025

Margen Q3 Geschiftsjahr 2026

Margen werden in Prozentpunkten verglichen, nicht relativ.

OPERATIVE MARGE (EBIT)

201 %

-20,0 Prozentpunkte gegeniiber 40,1 % in Q3 Geschaftsjahr
2025

Portora - Unternehmensanalysen

Jeweils gegen Q3 Geschaftsjahr 2025, also gegen dasselbe Quartal des Vorjahres. Aus dem Zwischenbericht, nicht testiert.

BETRIEBSERGEBNIS (EBIT)

13,0 Mrd. USD

-36,8 % gegeniber 20,5 Mrd. USD in Q3 Geschaftsjahr 2025

OPERATIVER CASHFLOW

32,8 Mrd. USD

+9,3 % gegeniiber 30,0 Mrd. USD in Q3 Geschaftsjahr 2025

FREIER CASHFLOW

-1,2 Mrd. USD

gegentiiber 11,2 Mrd. USD in Q3 Geschéftsjahr 2025

NETTOMARGE

15,3 %

+10,0 Prozentpunkte gegeniber 5,3 % in Q3 Geschaftsjahr 2025

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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Segmente Q3 Geschaftsjahr 2026

Unternehmensanalysen

Aus dem Zwischenbericht (10-Q, eingereicht 22. Oktober 2026). Die Segmentergebnisse summieren sich auf das Konzern-

Betriebsergebnis von 13,0 Mrd. USD.

FAMILY OF APPS

64,2 Mrd. USD

+26,4 % gegenuber 50,8 Mrd. USD - Segmentergebnis 171 Mrd.
USD (Marge 26,7 %)

Rollierende zwolf Monate

REALITY LABS

0,443 Mrd. USD

-5,7 % gegeniber 0,470 Mrd. USD - Segmentergebnis -4,1 Mrd.
USD (Marge -932,1 %)

Summe der vier Quartale 2025Q4, 2026Q1, 2026Q2, 2026Q3. Eigene Achse, kein Bestandteil der Zehnjahres-Reihe; sie ist die

aktuellere Rechenbasis im Bewertungsrechner weiter unten.

UMSATZ (ROLLIEREND)

241,6 Mrd. USD

rollierend bis Q3 Geschaftsjahr 2026

NETTOGEWINN (ROLLIEREND)

75,2 Mrd. USD

rollierend bis Q3 Geschaftsjahr 2026

AUF EINEN BLICK
Steckbrief

Geschaftsjahr 2025 (gepriift), Kurs vom 23. Oktober 2026

UNTERNEHMEN

Meta Platforms, Inc.
ISIN

US30303M1027

SITZ

Menlo Park, Kalifornien, USA

GESCHAFTSJAHRESENDE

31. Dezember

UMSATZ (GJ 2025)

201,0 Mrd. USD

BETRIEBSERGEBNIS (ROLLIEREND)

79,4 Mrd. USD

rollierend bis Q3 Geschaftsjahr 2026

OPERATIVER CASHFLOW (ROLLIEREND)

133,1 Mrd. USD

rollierend bis Q3 Geschaftsjahr 2026

TICKER / BORSE

META - Nasdaq

SEKTOR

Soziale Netzwerke / Digitale
Werbung (Technologie)

GEGRUNDET

2004

BERICHTSWAHRUNG

USD

MARKTKAPITALISIERUNG

1.643 Mrd. USD

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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AKTIENZAHL (STICHTAG) MITARBEITER

2,56 Mrd. Stiick (Deckblatt, 2 78.865
Gattungen summiert, 16. Oktober
2026)

RECHNUNGSLEGUNG

US-GAAP

GESCHAFTSMODELL
Womit Meta Geld verdient

Geschéftsjahr 2025 (gepriift)

Meta verdient sein Geld lber zwei Segmente, und eines davon tragt praktisch alles. Family of Apps, also
Facebook, Instagram, WhatsApp und Messenger, kam im Geschaftsjahr 2025 auf 198,8 Mrd. USD
Umsatz, Reality Labs mit den Brillen und Headsets auf 2,2 Mrd. USD. Das sind rund 98,9 Prozent gegen
rund 1,1 Prozent. Innerhalb der App-Familie kommt fast alles aus derselben Quelle. Werbung steuerte
196,2 Mrd. USD bei und damit rund 976 Prozent des Konzernumsatzes, die Gbrigen Erlése der App-
Familie 2,6 Mrd. USD. Beim Betriebsergebnis tritt der Unterschied offen zutage. Family of Apps
erwirtschaftete 102,5 Mrd. USD, das sind rund 51,6 Prozent des eigenen Umsatzes, wahrend Reality
Labs 19,2 Mrd. USD Verlust auswies. Ubrig blieben die 83,3 Mrd. USD Betriebsergebnis des Konzerns.
Reality Labs hat seit 2020 in jedem Jahr Verlust gemacht, zusammengerechnet 83,6 Mrd. USD Uber die
sechs Jahre.

UMSATZ & WACHSTUM
Umsatz und Wachstum

Geschéftsjahr 2025 (gepriift)

Der Umsatz stieg im Geschaftsjahr 2025 auf 201,0 Mrd. USD, nach 164,5 Mrd. USD im Vorjahr (+22,2 %).
Dieses Tempo liegt zwischen den eigenen Mehrjahresraten. Uber die verfligbaren 9 Jahre seit dem
Geschaftsjahr 2016 wuchs der Umsatz im Schnitt um 24,7 % pro Jahr, Gber finf Jahre um 18,5 %, Uber
drei um 19,9 %. Den groBten Teil des Umsatzes steuerte Family of Apps bei, 198,8 Mrd. USD oder 98,9
%; es folgen Reality Labs mit 2,2 Mrd. USD (1,1 %).

Wie das Wachstum unten ankommt, zeigen dieselben 9 Jahre seit dem Geschaftsjahr 2016. Das
Betriebsergebnis wuchs um 23,5 % pro Jahr, das Ergebnis je Aktie um 23,6 %, der freie Cashflow um
16,6 %. Der Umsatz legte im selben Zeitraum um 24,7 % pro Jahr zu.

Von 2020 bis 2025 wuchs der Umsatz der App-Familie um 134,3 Prozent, der von Reality Labs um 93,8
Prozent.

Beim Ergebnis liegen die beiden Bereiche weit auseinander. Die App-Familie behalt 51,6 Prozent ihres
Umsatzes als Betriebsergebnis, Reality Labs verliert ein Vielfaches des eigenen Umsatzes, die Marge
liegt bei minus 869,6 Prozent. Weil dieser Verlust das Konzernergebnis driickt, entfallen auf die App-
Familie 123,0 Prozent des Konzern-Betriebsergebnisses und auf Reality Labs minus 23,0 Prozent.

Wie viel Umsatz auf einen Kopf entfallt, sagt der Bericht nicht selbst, es lasst sich aber aus zwei seiner
Angaben rechnen. Uber 10 erfasste Geschéftsjahre ist der Umsatz je Mitarbeiter von 1,62 Mio. USD auf

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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2,55 Mio. USD gestiegen. Die Belegschaft wuchs im selben Zeitraum von 17000 auf 79.000 Beschaftigte.

Mrd. USD
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Umsatz je Geschéftsjahr (2016-2025), in Mrd. USD.

Umsatz nach Segment - Geschéftsjahr 2025

99 %
199 Mrd.

@ Family of Apps (198,8 Mrd.) @ Reality Labs (2,2 Mrd.)
Umsatzanteile der Segmente im Geschaftsjahr 2025.

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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Umsatz je Segment, Mrd. USD
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@ Family of Apps @ Reality Labs

Umsatz je Segment im Verlauf. Umsatz je Segment 2020 bis 2025 auf durchgangig gleicher Segmentgliederung (Family of
Apps, Reality Labs). Die Summe je Jahr trifft den Konzernumsatz exakt, es gibt keine separat ausgewiesene Restposition.

SO LIEST DU DAS
Die Balken sind je Jahr gestapelt: die volle Hohe ist der Konzernumsatz, die Abschnitte sind die Segmente.

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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Umsatz und Ergebnis je Geschiftsbereich (GJ 2025, Mrd. USD)
Segmentergebnisse
102,5 Mrd.

@ Verlustbereiche: Reality Labs -19,2 Mrd.

Reality Labs
Umsatz 2,2 - Ergebnis -19,2 (-870 %)
Betriebskosten der Segmente (gedampft im Balken): 98,5 Mrd.

@ Family of Apps @ Reality Labs @ Betriebsergebnis @ Verlustbereiche

Umsatz und operatives Ergebnis je Geschaftsbereich im Geschaftsjahr 2025, in Mrd. USD. Fur diesen Titel liegen uns die
Kostenarten je Segment nicht maschinenlesbar vor; gezeigt sind Umsatz und Ergebnis je Bereich.

SO LIEST DU DAS

Je Geschaftsbereich lauft der Umsatz von links ein. Der kraftige obere Teil des Balkens ist das operative Ergebnis, der gedampfte
untere Teil sind die Kosten. Die Ergebnisse flihren im Pool zusammen; davon bleibt nach Verlustbereichen das Konzern-
Betriebsergebnis.

ERLOSQUELLEN
Umsatz nach Erlosquellen

Geschiftsjahr 2025 (gepriift)

Unterhalb der Segmente schliisselt der Bericht denselben Umsatz nach Erlésquellen auf, fiir das
Geschaftsjahr 2025 in drei Zeilen. Die groBte ist Werbung mit 196,2 Mrd. USD oder 98 % des Umsatzes;
es folgen Ubrige Erlése der App-Familie mit 2,6 Mrd. USD (1 %) und Reality Labs mit 2,2 Mrd. USD (1 %).

Vom Geschéftsjahr 2023 bis 2025 wuchs Ubrige Erlése der App-Familie am schnellsten, von 1,058 Mrd.
USD auf 2,584 Mrd. USD (+144 %). Keine der Zeilen lag am Ende unter ihnrem Ausgangswert.

Betrage in Mrd. USD, aus der Umsatz-Note des 10-K (maschinenlesbar getaggt). Die Auswahl der Zeilen
und ihre deutschen Bezeichnungen sind eine redaktionelle Entscheidung; die Summe der Zeilen ergibt je
Jahr den Konzernumsatz.

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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Umsatz nach Erlésquelle - Geschéftsjahr 2025

98 %
196 Mrd.

@ Werbung (196,2 Mrd.) @ Ubrige Erlése der App-Familie (2,6 Mrd.) @ Reality Labs (2,2 Mrd.)
Anteile der Erldsquellen am Umsatz im Geschaftsjahr 2025.

Umsatz je Erlésquelle, Mrd. USD
250

201

200
165
100
50
0
'23 '24
@ Werbung @ Ubrige Erldse der App-Familie @ Reality Labs
Erlésquellen im Verlauf (2023-2025), in Mrd. USD.

SO LIEST DU DAS
Die Balken sind je Jahr gestapelt: die volle Hohe ist die Summe der Erldsquellen, die Abschnitte sind die einzelnen Zeilen.

Erlésquellen je Geschéftsjahr

2023 2024 2025
Werbung 131,9 160,6 196,2
Ubrige Erlose der App-Familie 1 17 2,6
Reality Labs 1,9 2] 2,2
Konzernumsatz 134,9 164,5 201,0

Betrage in Mrd. USD, aus der Umsatz-Note des 10-K. Ein Strich bedeutet, dass die Zeile in diesem Jahr nicht ausgewiesen ist.

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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REGIONEN
Umsatz nach Regionen

Geschéftsjahr 2025 (gepriift)

Nach Regionen geschnitten sind die USA und Kanada die groBte Region. Fir das Geschaftsjahr 2025
weist der Bericht vier Regionen aus, USA und Kanada mit 78,9 Mrd. USD oder 39 Prozent, Asien-Pazifik
mit 53,8 Mrd. USD (27 Prozent), Europa mit 46,6 Mrd. USD (23 Prozent) und die Uibrige Welt mit 21,7 Mrd.
USD (11 Prozent). Am starksten verschoben hat sich gegentiber 2024 der Anteil von USA und Kanada,
um plus 0,8 Prozentpunkte.

Wo Meta verkauft, ist nicht dasselbe wie wo das Anlagevermogen steht. Die langfristigen
Vermégenswerte entfallen zum Stichtag auf USA 173,4 Mrd. USD (88 %) und Ubrige Welt 23,4 Mrd. USD
(12 %).

Der Zwischenbericht macht keine Angaben zur Kundenkonzentration, die jingste Aussage dazu steht im
Jahresbericht fur 2025.

Umsatz nach Region - Geschaftsjahr 2025
39 % 27 % 23 % 1M %
79 Mrd. 54 Mrd. 47 Mrd. 22 Mrd.

@ USA und Kanada (78,9 Mrd.) @ Asien-Pazifik (53,8 Mrd.) @ Europa (46,6 Mrd.) @ Ubrige Welt (21,7 Mrd.)

Umsatzanteile der Regionen im Geschaftsjahr 2025.

PROFITABILITAT

Margen und Ergebnis je Aktie

Geschéftsjahr 2025 (gepriift)

Auf jeder Stufe der Rechnung bleibt ein anderer Teil des Umsatzes hangen. Die Bruttomarge lag im
Geschéftsjahr 2025 bei 82,0 % (Zehnjahres-Median 81,8 %), die operative Marge (EBIT) bei 41,4 %
(Median 40,5 %), die Nettomarge bei 30,1 % (Median 33,6 %). Das verwasserte Ergebnis je Aktie betrug
23,49 USD, nach 23,86 USD im Vorjahr. Meta berichtet nach US-GAAP; die Werte hier sind reported,
nicht adjusted.

Zwischen operativer Marge und Nettomarge liegen Finanzergebnis und Steuern, und bei der Steuer hat
sich 2025 am meisten bewegt. Die effektive Steuerquote stieg von 11,8 Prozent im Vorjahr auf 29,6
Prozent, den hdochsten Wert der Zehnjahresreihe, deren Median bei 18,0 Prozent liegt. Die operative
Marge reichte Uiber die Geschaftsjahre 2016 bis 2025 von 24,8 bis 49,7 Prozent, die Nettomarge von 19,9
bis 39,6 Prozent. Der Forschungs- und Entwicklungsaufwand entspricht 28,5 Prozent des Umsatzes, der
Zehnjahres-Median liegt bei 21,4 Prozent.

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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Betriebsergebnis und Nettogewinn, Mrd. USD
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@ Betriebsergebnis (EBIT) @ Nettogewinn

4
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Betriebsergebnis (EBIT) und Nettogewinn je Geschéftsjahr, in Mrd. USD.
SO LIEST DU DAS

Zwei Balken je Jahr: das operative Ergebnis und der Gewinn nach Steuern, beide in absoluten Zahlen (der Umsatz steht als eigene
Kurve in der Umsatz-Sektion).

in % vom Umsatz
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@ Bruttomarge @ EBIT-Marge @ Nettomarge
Brutto-, EBIT- und Nettomarge im Verlauf.

SO LIEST DU DAS
Drei Linien von oben nach unten: was nach den direkten Kosten, nach allen operativen Kosten und nach Steuern ubrig bleibt.

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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Verwassertes EPS (USD)
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Verwassertes Ergebnis je Aktie (USD) je Geschaftsjahr.
Effektive Steuerquote (Steuer / Vorsteuerergebnis)
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Effektive Steuerquote je Geschaftsjahr (Ertragsteuern geteilt durch das Vorsteuerergebnis).

KOSTENSTRUKTUR

Wohin der Umsatz geht

Geschaftsjahr 2025 (gepriift)

Die Margen sagen, was ubrig bleibt; die Kostenstruktur sagt, wohin der Rest geht. Vom Umsatz des
Geschaftsjahres 2025 entfielen 18,0 % auf Umsatzkosten, 28,5 % auf Forschung und Entwicklung, 6,0 %
auf Vertrieb und Marketing und 6,0 % auf Verwaltung. Was danach bleibt, ist das Betriebsergebnis mit
41,4 % des Umsatzes. Diese Anteile teilen den Umsatz vollstandig auf; dass ihre Summe hier nicht
immer genau 100 Prozent ergibt, liegt an der Rundung auf eine Nachkommastelle.

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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Uber zehn Jahre ist Geld aus Vertrieb und Marketing in Forschung und Entwicklung und in die
Umsatzkosten gewandert. Seit dem Geschéaftsjahr 2016 sank der Anteil von Vertrieb und Marketing am
Umsatz von 13,6 auf 6,0 Prozent, minus 77 Prozentpunkte. Forschung und Entwicklung stieg von 21,4 auf
28,5 Prozent, plus 71 Prozentpunkte, die Umsatzkosten von 13,7 auf 18,0 Prozent, plus 4,3 Prozentpunkte.
Die Verwaltung blieb mit 6,0 nach 6,3 Prozent fast gleich, minus 0,2 Prozentpunkte. Fir das
Betriebsergebnis blieben 2016 45,0 Prozent des Umsatzes und 2025 41,4 Prozent.

Wohin der Umsatz geht (Geschiftsjahr 2025)

Anteile am Umsatz. Die Kostenblocke und das Betriebsergebnis ergeben zusammen den ganzen Umsatz; verglichen wird mit
dem Geschéaftsjahr 2016.

UMSATZKOSTEN FORSCHUNG UND ENTWICKLUNG

18,0 % 28,5 %

+4,3 Prozentpunkte gegentiiber 13,7 % im Geschéftsjahr 2016 +71 Prozentpunkte gegeniiber 21,4 % im Geschaftsjahr 2016
VERTRIEB UND MARKETING VERWALTUNG

5,967 % 6,05 %

-77 Prozentpunkte gegeniber 13,648 % im Geschaftsjahr 2016 -0,2 Prozentpunkte gegenliiber 6,26 % im Geschéftsjahr 2016

BETRIEBSERGEBNIS (EBIT)

21,44 %

-3,5 Prozentpunkte gegentiber 44,96 % im Geschaftsjahr 2016

CASHFLOW UND INVESTITIONEN
Cashflow und Investitionen

Geschaftsjahr 2025 (gepriift)

Zwischen operativem und freiem Cashflow standen 2025 Investitionen von 69,7 Mrd. USD, nach 270
Mrd. USD im Geschaftsjahr 2023. Der operative Cashflow erreichte 115,8 Mrd. USD und wuchs um 26,8
Prozent, schneller als der Umsatz mit 22,2 Prozent. Trotzdem sank der freie Cashflow von 54,1 auf 461
Mrd. USD. Das entspricht einer FCF-Marge von 22,9 Prozent, der Zehnjahres-Median liegt bei 31,3
Prozent. Die Investitionsquote, also Investitionen geteilt durch Umsatz, steht bei 34,7 Prozent nach
einem Zehnjahres-Median von 20,7 Prozent. Vom Nettogewinn Uber 60,5 Mrd. USD kamen 76,3 Prozent
als freier Cashflow an.

Ein Teil des operativen Cashflows ist nicht zahlungswirksam: die aktienbasierte Vergiitung (Stock-based
Compensation). Sie betrug im Geschaftsjahr 2025 20,4 Mrd. USD, in zehn Jahren von 3,2 Mrd. USD
gestiegen, und entspricht 176 % des operativen Cashflows. Sie mindert den Gewinn, kostet aber kein
Geld und entlastet so den Cashflow; im Gegenzug verwassert sie die Aktionare (siehe
Aktionarsriickflisse). Rechnet man sie gegen, bleiben vom freien Cashflow 25,7 Mrd. USD statt 46,1 Mrd.
USD.

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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@ Operativer Cashflow @ Investitionen (Capex) @ Freier Cashflow

Operativer Cashflow, Investitionen und freier Cashflow je Geschaftsjahr, in Mrd. USD.

SO LIEST DU DAS
Je Jahr drei Balken nebeneinander: was hereinkam, was investiert wurde, was Ubrig blieb.

BILANZ & KAPITALSTRUKTUR

Bilanz und Kapitalstruktur

Geschéftsjahr 2025 (gepriift) und Q3 Geschaftsjahr 2026 (nicht testiert)

Meta halt mit 81,6 Mrd. USD mehr liquide Mittel als Finanzschulden (59,9 Mrd. USD). Stand 31. Dezember
2025. Zahlungsmittel (35,9 Mrd. USD) und kurzfristige Geldanlagen (45,7 Mrd. USD) (ibersteigen die
Finanzschulden um 21,7 Mrd. USD (Nettoliquiditat). In den Finanzschulden stecken 1,2 Mrd. USD
Finanzierungsleasing (2,0 % davon); Operating-Leasing zahlt nicht dazu. Die Eigenkapitalquote liegt bei
59,4 %, die Zinsdeckung (EBIT je Zinsaufwand) bei 71,5x. Der Goodwill macht 6,7 % der Bilanzsumme
aus. Zum 30. September 2026 lag der Bestand bei 23,42 Mrd. USD nach 24,53 Mrd. USD zum
Jahresende. Der Ruckgang stammt aus 1,27 Mrd. USD, die Meta im zweiten Quartal zur VerauBerung
umgegliedert und mit dem Verkauf im dritten Quartal ausgebucht hat, gegengerechnet mit 86 Mio. USD
aus Zukaufen und 67 Mio. USD Anpassungen. Eine Abschreibung ist es nicht.

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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Liquide Mittel und Finanzschulden, Mrd. USD
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@ Liquide Mittel @ Finanzschulden
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Liquide Mittel (Zahlungsmittel und kurzfristige Geldanlagen) gegen Finanzschulden (einschlieBlich Finanzierungsleasing) je
Geschaftsjahr, in Mrd. USD.

SO LIEST DU DAS
Zwei Balken je Jahr: die liquiden Mittel gegen die Finanzschulden. Ist der linke Balken héher, halt das Unternehmen mehr Liquiditat
als Schulden (Nettoliquiditat), sonst Uberwiegt die Verschuldung.

Tage
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63
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36
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25
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@ Forderungen (DSO) @ Verbindlichkeiten (DPO),

Forderungen und Verbindlichkeiten als Reichweite in Tagen. Eine gesonderte Vorratsposition weist der Bericht nicht aus; die
Vorrats-Reichweite fehlt deshalb ganz, und ein Geldumschlag, der sie als Summand braucht, Iasst sich nicht bilden.

SO LIEST DU DAS
Die beiden Linien sind Reichweiten: wie viele Tage Umsatz beziehungsweise Umsatzkosten in dem jeweiligen Posten stecken.

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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NETTO-VERSCHULDUNG / EBITDA ZINSDECKUNG (EBIT / ZINSEN)
Nettoliquiditat (0,2x EBITDA) 71x

EIGENKAPITALQUOTE CURRENT RATIO (KURZFRISTIGE DECKUNG)
59,4 % 2,6x

KAPITALRENDITE
Kapitalrendite (ROCE und ROE)

Geschaftsjahr 2025 (gepriift)

Die Kapitalrendite ROCE (EBIT geteilt durch das eingesetzte Kapital aus Eigenkapital und verzinslichen
Schulden) lag im Geschaftsjahr 2025 bei 30,0 %; der Median aus 7 Geschaftsjahren betragt 271 %. Nach
Steuern gerechnet (ROIC: Betriebsergebnis abzliglich der effektiven Steuerquote, auf dasselbe
eingesetzte Kapital) ergeben sich 21,1 % (Median 22,3 %). Wir verwenden hier verzinsliche Schulden
statt Nettofinanzschulden, weil Metas Nettocash-Bestand die NettogroBe unstet macht (siehe Methodik
im FuB). Die Eigenkapitalrendite (ROE, Nettogewinn je Eigenkapital) lag bei 278 % (Median 24/ %). Die
beiden GroBen stehen auf verschiedenen Seiten der Steuer, der ROCE davor und der ROE dahinter. Die
zum ROE passende VergleichsgroBe ist deshalb der oben genannte Nachsteuerwert, und erst was
zwischen ihm und dem ROE bleibt, geht auf die verzinslichen Schulden zurlick, die im Nenner des ROCE
stecken und im Nenner des ROE fehlen.

Kapitalrendite (%)

40 %
30 % 30 %
28 %
20 %
10 %
0%
16 17 18 19 ‘20 ‘21 '22 '23 ‘24 '25

@ ROCE @ ROE
ROCE und ROE im Mehrjahresverlauf.

SO LIEST DU DAS
ROCE misst die Rendite auf das gesamte eingesetzte Kapital, ROE nur die auf das Eigenkapital.

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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AKTIONARSRUCKFLUSSE
Dividende, Riickkaufe und Aktienzahl

Geschéftsjahr 2025 (gepriift)

Die Dividende je Aktie lag im Geschaftsjahr 2025 bei 2,10 USD. Sie beansprucht 11,5 Prozent des freien
Cashflows, der Median Uber die zwei Geschaftsjahre mit Dividende liegt bei 10,5 Prozent. Mit den
Aktienriickkaufen zusammen sind es 68,5 Prozent, nach einem Zehnjahres-Median von 55,0 Prozent.
Die Zahl der verwasserten Aktien sank von 2,93 Mrd. im Geschaftsjahr 2016 auf 2,57 Mrd. im
Geschaftsjahr 2025. Riickkaufe senken diese Zahl, die aktienbasierte Vergutung erhoht sie.

In absoluten Zahlen flossen im Geschaftsjahr 2025 5,3 Mrd. USD als Dividende und 26,2 Mrd. USD als
Aktienrtickkaufe an die Aktionare, zusammen 31,6 Mrd. USD oder 68,5 % des freien Cashflows. Die
verwasserte Aktienzahl sank gegenliber dem Geschaftsjahr 2024 um 1,5 % auf 2,57 Mrd. Stiick;
Ruckkaufe und aktienbasierte Vergutung wirken darauf gegenlaufig. Zieht man die Vergitung von den
Rickkaufen ab, verbleiben 5,8 Mrd. USD als Netto-Aktienreduktion.

Dividende je Aktie (USD)

210
2,00

2,0

15

10

0,5

0,0

Dividende je Aktie (USD) je Geschaftsjahr.

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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Aktienanzahl (Mrd. Stick)
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Verwasserte Aktienanzahl (Mrd. Stlick) im Verlauf.

Ausschiittung an Aktionare, Mrd. USD
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@ Dividende (gezahlt) @ Aktienrtickkaufe
Kapitalallokation: gezahlte Dividende und Aktienrlickkaufe je Geschaftsjahr, in Mrd. USD.

MANAGEMENT WORTLICH

Das Management, wortlich

Geschaftsjahr 2025 (gepriift)

Im Geschaftsbericht spricht das Management an mehreren Stellen selbst. Die folgenden Aussagen sind
wortlich aus dem 10-K ibernommen (Original Englisch), mit Verweis auf den jeweiligen Abschnitt.

Was der Vorstand verdient, steht nicht im Geschaftsbericht, sondern in der Einladung zur
Hauptversammlung (DEF 14A vom 16. April 2026, Accession 0001628280-26-025532, Pay versus
Performance). Fur das Geschaftsjahr 2025 weist sie fiir den Vorstandsvorsitzenden eine Vergiitung von

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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25,1 Mio. USD aus. Nach der Neubewertung zum Jahresende weist sie denselben Betrag aus
(Compensation Actually Paid). Diese zweite Zahl setzt zugeteilte Aktienrechte zum Wert am Jahresende
an und nicht zum Wert bei der Zuteilung; hier bewegt sie die Summe nicht. Sie ist eine RechengréBe und
kein Betrag, der in diesem Jahr geflossen ist. Die librigen namentlich genannten Vorstande kamen im
Schnitt auf 221 Mio. USD, nach derselben Neubewertung auf 38,5 Mio. USD. Als wichtigste Kennzahl fur
diesen Zusammenhang nennt das Unternehmen dort genau eine, in seiner Bezeichnung ,Revenue”. Uber
die Ubrige Bemessung sagt dieser Abschnitt nichts.

»,Our mission is to build the future of human connection and the technology that makes it
possible.”

Das erklarte Leitmotiv, im Bericht an mehreren Stellen wiederholt.

Part |, Item 1 (Business), Abschnitt Overview

JAlthough it is inherently difficult to predict when superintelligence may be achieved, we are
investing now because we believe this has the potential to begin a new era of individual
empowerment, where people can direct superintelligence towards what they value in their own
lives.”

Mit dieser Begriindung rechtfertigt der Bericht selbst, dass die Ausgaben heute anfallen und der Ertrag offen bleibt.

Part I, Item 1 (Business), Abschnitt Our Products and Technology

We do not have the power to direct the activities that most significantly impact the Venture's
economic performance.”

Der Satz entscheidet, warum das Rechenzentrums-Gemeinschaftsunternehmen in Louisiana nicht in der Bilanz auftaucht.

Part Il, Item 8, Note 5 (Investments), Abschnitt Non-Marketable Equity Investments Under Equity Method

,Our principal sources of liquidity are our cash, cash equivalents, marketable securities, and
cash generated from operations.”

Die vorausschauende Liquiditats-Aussage aus dem Abschnitt Liquidity and Capital Resources.

Part Il, Item 7 (MD&A), Abschnitt Liquidity and Capital Resources

VORSTANDSVORSITZENDER ZUM JAHRESENDWERT GERECHNET
25,1 Mio. USD 25,1 Mio. USD
Summe der Vergitungstabelle Compensation Actually Paid, kein Zufluss
UBRIGE VORSTANDE, SCHNITT AKTIENRENDITE, UNTERNEHMEN ZU
. VERGLEICHSGRUPPE
221 Mio. USD 243 zu 445
namentlich genannte Vorstande indexiert, Startwert 100 zu Beginn des Geschaftsjahres 2021

Eine bezifferte Umsatz- oder Ergebnis-Guidance gibt Meta im Earnings Call, nicht im 10-K. Der Geschaftsbericht
beziffert allerdings die geplanten Investitionen fiir 2026, und diese Angabe steht im Abschnitt Liquidity and Capital
Resources.

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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RISIKO-DELTA & SONDERPOSTEN
Risiko-Delta und Sonderposten

Geschéftsjahr 2025 (gepriift) und Q3 Geschéftsjahr 2026 (nicht testiert)

Was der Bericht selbst als neu, verandert oder als Sonderposten ausweist, und die Pflicht-Checkliste.

Der Bericht nennt die gestiegenen Investitionen, und der Datensatz zeigt ihr AusmaB. Vom Geschaftsjahr
2024 auf 2025 stiegen sie von 373 auf 69,7 Mrd. USD, die Investitionsquote von 22,6 auf 34,7 Prozent
des Umsatzes.

Neben den Anderungen, die der Bericht selbst nennt, |asst sich die Liste der Risikofaktoren aus Item 1A
mit der des Vorjahres vergleichen. Fur das Geschaftsjahr 2025 flhrt der Bericht 48 Risikofaktoren auf,
gleich viele wie im Geschéftsjahr 2024. Vier Faktoren wurden umformuliert. 44 Uberschriften blieben
wortgleich. Umformuliert heiBt hier, dass derselbe Faktor mit anderem Wortlaut steht.

Lf the IRS prevails in its position, the Company may incur an additional federal tax liability, plus
interest and any penalties asserted.”

Part Il, Item 8, Critical Audit Matter (Uncertain tax positions), zum Verrechnungspreis-Verfahren

e Als Sonderposten sticht die Steuer hervor. Der Steueraufwand stieg von 8,3 Mrd. USD (2024) auf
25,5 Mrd. USD (2025). Darin steckt eine Einmalbelastung von 15,93 Mrd. USD, die Meta im dritten
Quartal 2025 nach dem im Juli 2025 verabschiedeten One Big Beautiful Bill Act gebucht hat. Davon
entfielen 14,03 Mrd. USD auf eine Wertberichtigung auf aktive latente Steuern des US-Bundes, der
Rest Uberwiegend auf den kleiner gewordenen Abzug fur Auslandserldse. Dadurch fiel der
Nettogewinn von 62,4 auf 60,5 Mrd. USD, obwohl das Betriebsergebnis im selben Jahr von 69,4 auf
83,3 Mrd. USD stieg.

10-K FY2025, Note 14 (Income Taxes) und Part Il, tem 7 (MD&A), Provision for Income Taxes

¢ Die Investitionen in Sachanlagen stiegen von 373 Mrd. USD (2024) auf 69,7 Mrd. USD (2025). Fir
2026 nannte der Jahresbericht eine Spanne von rund 115 bis 135 Mrd. USD, die er mit den KiI-
Vorhaben und dem Kerngeschaft begriindet. Diese Spanne rechnet die Tilgung aus
Finanzierungsleasing mit. Auf derselben Grundlage lagen die Investitionen 2025 bei 72,22 Mrd. USD
und nicht bei 69,7 Mrd. USD. Bei den Sachanlagen steht zum Jahresende ein Nettobestand von 176,4
Mrd. USD nach 121,3 Mrd. USD. Darin stecken 50,5 Mrd. USD Anlagen im Bau, die der Bericht
ausdriicklich nicht abschreibt.
10-K FY2025, Part II, Item 7 (MD&A), Cash Used in Investing Activities, sowie Note 6 (Property and Equipment)

¢ |Im Oktober 2025 ist Meta ein Gemeinschaftsunternehmen fiir einen Rechenzentrums-Campus in
Louisiana eingegangen und halt daran 20 Prozent. Das Unternehmen wird nicht konsolidiert, weil
Meta nach eigener Darstellung nicht die Macht hat, dessen wirtschaftlich maBgebliche Tatigkeiten zu
steuern. Die maximale Verlustposition daraus beziffert der Bericht zum 31. Dezember 2025 auf 45,95
Mrd. USD. Darin stecken 1,83 Mrd. USD Buchwert der Beteiligung, die Mietverpflichtungen, die
erwarteten kinftigen Einzahlungen und die Hochstgrenze der Restwertgarantien. Beide Partner
haben zugesagt, ihren Anteil an rund 27 Mrd. USD geschatzten Entwicklungskosten zu tragen; die
Mietvertrage beginnen 2029 und summieren sich anfanglich auf rund 12,31 Mrd. USD.

10-K FY2025, Note 5 (Investments), Abschnitt Non-Marketable Equity Investments Under Equity Method, und Critical Audit Matter
(Consolidation accounting for a variable interest entity)

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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¢ Die Finanzschulden haben sich verdoppelt. Im November 2025 begab Meta festverzinsliche
unbesicherte Anleihen tGber 30,0 Mrd. USD in sechs Tranchen. Der ausstehende Nennbetrag stieg
damit von 29,0 Mrd. USD auf 59,0 Mrd. USD. Dem stehen zum Jahresende 35,9 Mrd. USD
Zahlungsmittel und 45,7 Mrd. USD kurzfristige Geldanlagen gegentuber.
10-K FY2025, Note 10 (Long-term Debt) und Part II, ltem 7A (Quantitative and Qualitative Disclosures About Market Risk)

e Im Kartellverfahren der US-Handelsbehorde FTC um die Zukaufe von Instagram (2012) und
WhatsApp (2014) entschied das Gericht am 18. November 2025 zugunsten von Meta. Die FTC legte
am 20. Januar 2026 Berufung ein. Die Behorde hatte eine Verfligung und weitere MaBnahmen bis hin
zur Abspaltung der beiden Dienste verlangt.

10-K FY2025, Note 11 (Commitments and Contingencies), Abschnitt Legal and Related Matters, sowie Part I, ltem 1A (Risk Factors)

* In der EU entschied die Europaische Kommission im April 2025 abschlieBend, dass Metas Modell aus
Abo ohne Werbung oder Nutzung mit Werbung nicht den Vorgaben des Digital Markets Act
entspricht. Meta hat das Modell danach geandert und gegen die Entscheidung Berufung eingelegt;
der Bericht hélt fest, dass weitere Anderungen nétig werden kénnen.

10-K FY2025, Part I, Item 1A (Risk Factors) und Note 11 (Commitments and Contingencies)

e Meta fuhrt zum Jahresende zwei groBe Minderheitsbeteiligungen, Scale Al mit 13,80 Mrd. USD und
Jio Platforms mit 5,82 Mrd. USD. Hinzugekommen ist 2025 davon Scale Al. Beide fiihrt der Bericht
ohne maBgeblichen Einfluss, ihre Ergebnisse laufen also nicht anteilig in die Gewinn- und
Verlustrechnung. Dieser so bewertete Teil des Bestands wuchs von 6,02 auf 20,08 Mrd. USD.
Daneben stehen Beteiligungen, deren Ergebnis Meta anteilig Ubernimmt, mit 745 Mrd. USD nach 52
Mio. USD im Vorjahr. Davon entfallen im Wesentlichen 1,83 Mrd. USD auf das Rechenzentrums-
Gemeinschaftsunternehmen in Louisiana und 5,58 Mrd. USD auf weitere Gesellschaften, die Meta
nicht konsolidiert. Zusammen stieg der Buchwert aller nicht borsennotierten Beteiligungen von 6,07
auf 2752 Mrd. USD.

10-K FY2025, Note 5 (Non-Marketable Equity Investments), Tabelle mit den Unterzeilen Measurement Alternative und Equity Method sowie
der Summenzeile, dazu die Konzernbilanz

® Meta hat die angenommene Nutzungsdauer der meisten Server und Netzanlagen zum 1. Januar 2025
auf 5,5 Jahre verlangert. Gerechnet auf die bis Ende 2024 in Betrieb genommenen Anlagen senkte
das die Abschreibung des Jahres um 2,92 Mrd. USD und hob den Nettogewinn um 2,59 Mrd. USD,
das sind 1,00 USD je verwasserter Aktie. Wer Ergebnis und Marge Uber die Jahre vergleicht,
vergleicht ab 2025 also eine andere Abschreibungsannahme als davor.

10-K FY2025, Part Il Item 7 (Change in Accounting Estimate), Note 1 (Use of Estimates) und Note 6 (Property and Equipment)

* Neben den Leasingverbindlichkeiten in der Bilanz flihrt der Bericht Leasingverhaltnisse, die noch
nicht begonnen haben, mit Gesamtverpflichtungen von rund 103,77 Mrd. USD. Sie beginnen
zwischen 2026 und 2030, uberwiegend fur Rechenzentren, Colocation-Flachen und
Netzinfrastruktur, und laufen von mehr als einem Jahr bis zu 30 Jahren.

10-K FY2025, Part Il Item 7 (Leases and Contractual Commitments) und Note 7 (Leases)

Auditor-Hinweise
uneingeschrankt (kein Vorbehalt)

Ernst & Young LLP erteilte am 28. Januar 2026 ein uneingeschranktes Testat auf Abschluss und interne Kontrolle; die Firma
prift Meta seit 2007,

10-K FY2025, Report of Independent Registered Public Accounting Firm

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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Wechsel des Abschlusspriifers
nicht erfolgt

Ernst & Young LLP prift Meta seit 2007; der Bestatigungsvermerk fiir das Geschaftsjahr 2025 ist vom 28. Januar 2026.
10-K FY2025, Report of Independent Registered Public Accounting Firm ("We have served as the Company's auditor since 2007")

Besonders wichtige Priifungssachverhalte
drei genannt

Der Prifer nennt drei Sachverhalte. Erstens die Riickstellungen flr Rechtsstreitigkeiten, weil die Einschatzung, ob ein
Verlust wahrscheinlich ist und wie hoch er ausfallt, besonders schwierige Urteile verlangt. Zweitens die ungewissen
Steuerpositionen aus den Verrechnungspreis-Verfahren mit der US-Steuerbehdrde IRS. Drittens die Frage, wer das
Rechenzentrums-Gemeinschaftsunternehmen in Louisiana beherrscht und ob Meta es konsolidieren muss.

10-K FY2025, Critical Audit Matters (Loss contingencies; Uncertain tax positions; Consolidation accounting for a variable interest entity)

Going Concern
nicht vorhanden
Kein Hinweis auf Fortfihrungsrisiken. Als Mittel nennt der Bericht die Zahlungsmittel, die kurzfristigen Geldanlagen und den
Zufluss aus laufender Geschéaftstatigkeit.
10-K FY2025, Part Il, Item 7 (MD&A), Liquidity and Capital Resources

Wesentliche Rechtsstreitigkeiten
vorhanden

Das FTC-Kartellverfahren um Instagram und WhatsApp entschied das Gericht im November 2025 zugunsten von Meta, die
Behdrde ging im Januar 2026 in Berufung. Daneben laufen die EU-Entscheidung zum Werbe-Abo nach dem Digital Markets
Act, Sammelklagen zu Datenschutz und Plattformnutzung sowie weitere Aufsichtsverfahren.

10-K FY2025, Note 11 (Commitments and Contingencies), Abschnitt Legal and Related Matters

Offene Steuerverfahren
laufend

Die US-Steuerbehodrde IRS hat Meta 2016 und 2018 férmliche Feststellungen zu den Verrechnungspreisen mit
auslandischen Tochtergesellschaften zugestellt und wendet ihre Position auch auf spatere Jahre an. Im September 2025
kam ein Bescheid fir die Jahre 2017 bis 2019 hinzu, der zusatzlich 15,89 Mrd. USD Steuern plus Zinsen und Strafen fordert.
Meta hat im Dezember 2025 dagegen beim US-Steuergericht Klage erhoben. Der Bericht halt fest, dass diese Forderung
keine endglltige Festsetzung ist und Gegenrechnungen aus dem US-Steuergesetz von 2017 noch nicht berticksichtigt; zum
Jahresende weist er netto 11,23 Mrd. USD ungewisse Steuerpositionen aus, brutto 16,45 Mrd. USD und halt die Rickstellung
fur ausreichend. Der Prifer flihrt diese ungewissen Steuerpositionen als eigenen besonders wichtigen Priifungssachverhalt.

10-K FY2025, Note 14 (Income Taxes), Part Il tem 7 (Unrecognized Tax Benefits) und Critical Audit Matter (Uncertain tax positions)

Wertberichtigung auf den Goodwill
keine wesentliche

Der Bestand stieg von 20,7 auf 24,5 Mrd. USD. Die Veranderung stammt aus Zukaufen des Jahres, die der Bericht mit den
Kl-Vorhaben, den ibernommenen Beschaftigten und erwarteten Verbundeffekten begriindet, nicht aus einer Abschreibung.
Eine wesentliche Wertminderung weist der Bericht nicht aus.

10-K FY2025, Konzernbilanz und Note 8 (Acquisitions, Goodwill, and Intangible Assets)

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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GRENZEN DER DATEN

Was der Bericht nicht ausweist

Geschéftsjahr 2025 (gepriift) und Q3 Geschéftsjahr 2026 (nicht testiert)

Was ein Bericht nicht sagt, gehort zur Einordnung dazu. Die folgenden Punkte sind keine Kritik, sondern
die Grenzen, innerhalb derer die Zahlen oben gelten.

e Der Bilanz- und Kapitalteil dieser Analyse steht auf dem gepriiften Jahresabschluss zum 31.
Dezember 2025. Der Zwischenbericht zeigt daneben eine ungepriifte Bilanz zum 30. September
2026. Die Bilanzsumme liegt dort bei 478,84 Mrd. USD nach 366,02 Mrd. USD, die Sachanlagen bei
253,22 nach 176,40 Mrd. USD, das Eigenkapital bei 272,39 nach 21724 Mrd. USD. Die
Eigenkapitalquote liegt damit bei 56,9 statt 59,4 Prozent. Die Verbindlichkeiten stiegen von 148,78 auf
206,45 Mrd. USD, darin die langfristigen Finanzschulden von 58,74 auf 80,92 Mrd. USD. Die Anleihe
Uber 2,75 Mrd. USD mit Falligkeit im August 2027 steht inzwischen unter den kurzfristigen Schulden,
die abgegrenzte Vergutung fiel dort von 715 auf 3,85 Mrd. USD. Auf der Aktivseite stiegen die
sonstigen Vermogenswerte von 8,44 auf 23,09 Mrd. USD, darin 12,54 Mrd. USD
verfligungsbeschrankte Mittel, und die Nutzungsrechte aus operativem Leasing von 20,40 auf 26,58
Mrd. USD. Im Eigenkapital wuchsen die Gewinnriicklagen von 12118 auf 165,34 Mrd. USD. Hinzu kam
der Nettogewinn der neun Monate von 52,48 Mrd. USD, ab gingen 415 Mrd. USD Dividenden und 4,17
Mrd. USD fur bei der Verglitung einbehaltene Aktien. Das kumulierte sonstige Ergebnis drehte von
plus 0,27 auf minus 1,20 Mrd. USD, nach minus 0,64 Mrd. USD aus der Wahrungsumrechnung und
minus 0,83 Mrd. USD aus zur VerauBerung verfligbaren Wertpapieren und Sonstigem.

e Fir saubere Energie hat Meta Vertrage Gber neun bis 25 Jahre geschlossen, die keine feste oder
Mindestmenge vorsehen. Was daraus wird, hangt nach Angabe des Berichts an der tatsachlich
abgenommenen Menge, deshalb nennt er dafiir keinen Betrag.

e Die Zahlungsmittel fielen zwischen dem Jahresende und dem 30. September 2026 von 35,87 auf
11,22 Mrd. USD, die marktgangigen Wertpapiere stiegen von 45,72 auf 71,23 Mrd. USD. Zusammen
sind das 82,45 Mrd. USD und nach Angabe des Berichts 857 Mio. USD mehr als zum Jahresende.
10,80 Mrd. USD an Geldmarktfonds hat Meta wegen Treuhandauflagen aus mehrjahrigen
Infrastruktur-Beschaffungsvertragen als verfligungsbeschrankt umgegliedert, sie sollen zwischen
2028 und 2030 frei werden. In der Kapitalflussrechnung zahlen die verfligungsbeschrankten Mittel
zum Bestand, der dort von 39,10 auf 24,35 Mrd. USD fiel.

¢ Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen stiegen von 8,89 auf 19,10 Mrd. USD. Der
Bericht weist 2111 Mrd. USD an Sachanlagen aus, die zum Stichtag noch nicht bezahlt sind und sich
auf diese Zeile und die abgegrenzten Schulden verteilen.

* Wie viel des Kostenanstiegs auf den Aufbau der Kl-Infrastruktur entfallt und wie viel auf das laufende
Werbegeschaft, weist der Bericht nicht aus. Er nennt die Griinde je Kostenart in Worten, aber ohne
Betrdage, mit Ausnahme des Vergleichs mit den Generalstaatsanwalten. Neu in den Kostendefinitionen
dieses Berichts stehen zugekaufte Kl-Token, also Geblihren flir die Nutzung fremder KI-Modelle, in
Forschung und Entwicklung, in Marketing und Vertrieb und in den Kosten beider Segmente. Einen
Betrag daflir nennt der Bericht nicht.

e Wie viel des Werbeumsatzes auf Facebook und wie viel auf Instagram entfallt, weist der Bericht nicht
aus. Er halt nur fest, dass praktisch der gesamte Umsatz aus Werbung auf diesen beiden Diensten
stammt.

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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¢ Die Zahl der Nutzer fiihrt der Bericht nur zusammengefasst Uber alle vier Apps, im Schnitt des
Septembers 2026 waren es 3,64 Mrd. taglich aktive Personen. Eine Aufteilung je App gibt es nicht,
und die Zahl beruht auf Schatzungen aus internen Daten, deren Fehlerspanne er selbst mit rund 3
Prozent angibt.

¢ Den Anteil der Konten, die gegen die Nutzungsbedingungen verstoBen, weist Meta seit dem vierten
Quartal 2025 nur noch jahrlich im Jahresbericht aus. Der Zwischenbericht nennt daflr keine neue
Zahl.

e Den Abfindungsaufwand fiir den Stellenabbau vom Mai 2026, rund 8.000 Beschaftigte, beziffert der
Bericht fur die neun Monate mit 1,18 Mrd. USD. Was der Abbau an laufenden Personalkosten spart,
nennt er nicht.

* Wie viel Meta fur die Zivilstrafe von 25 Mrd. USD aus New Mexico zurlickgestellt hat, nennt der
Bericht nicht. Er halt nur fest, dass ein Betrag angesetzt ist.

® Eine Aufteilung der Segmentkosten in Umsatzkosten und laufenden Aufwand liefern die
maschinenlesbaren Daten des Berichts nicht. Flr die Segmente stehen deshalb nur Umsatz und
Segmentergebnis nebeneinander.
10-K Geschaftsjahr 2025, Segmentangaben

e FuUr den Auftragsbestand liefern die maschinenlesbaren Daten des Berichts Uiber den ganzen
Zeitraum (Geschéaftsjahr 2016 bis 2025) keinen Wert. Eine Reihe und ein Diagramm dazu gibt es
deshalb nicht.

e FUr das Finanzierungsleasing liefern die maschinenlesbaren Daten des Berichts erst ab dem
Geschaftsjahr 2019 einen Wert, fir die Geschaftsjahre 2016 bis 2018 keinen. Die Finanzschulden der
betroffenen Jahre sind dadurch enger abgegrenzt als die der spateren.

e Fur eine Dividende je Aktie liefern die maschinenlesbaren Daten des Berichts erst ab dem
Geschaftsjahr 2024 einen Wert, flr die Geschaftsjahre 2016 bis 2023 keinen. Fur die Jahre davor gibt
es deshalb keine Ausschittungsquote.

ANGABEN DES BERICHTS

Was der Bericht fuir die Zukunft beziffert

Geschiftsjahr 2025 (gepriift) und Q3 Geschéftsjahr 2026 (nicht testiert)

Diese Angaben nennt der Bericht selbst, und sie reichen Uber die Berichtsperiode hinaus. Sie stehen
hier mit den Vorbehalten, die er ihnen mitgibt.

e Fur 2026 nennt der Bericht drei bezifferte Erwartungen. Die Investitionen sollen rund 135 bis 145 Mrd.
USD erreichen, im Zwischenbericht zum zweiten Quartal standen dafiir 130 bis 145 Mrd. USD. Die
effektive Steuerquote soll im vierten Quartal zwischen 15 und 17 Prozent liegen, sofern sich die
steuerlichen Rahmenbedingungen nicht andern. Den Betriebsverlust von Reality Labs erwartet Meta
flir das Gesamtjahr bei rund 18 bis 19 Mrd. USD.

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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¢ Die effektive Steuerquote der neun Monate liegt bei 2 Prozent. Vor allem driickt sie ein einmaliger
Steuerertrag von 8,03 Mrd. USD im ersten Quartal 2026 aus einer Ubergangsregelung zur US-
Mindeststeuer fur Konzerne nach der Treasury Notice 2026-7 daneben nennt der Bericht
Steuereffekte aus aktienbasierter Vergutung, Forschungsgutschriften und US-Steuervorteile aus
Auslandserldsen. Im dritten Quartal lag die Quote bei 24 Prozent nach 87 Prozent im
Vorjahresquartal, das der One Big Beautiful Bill Act belastet hatte. Gegenlaufig wirkte nach Angabe
des Berichts der Teil des Aufwands fur den Vergleich mit den Generalstaatsanwalten, der
voraussichtlich steuerlich nicht abziehbar ist. Am 29. September 2026 hat das US-Steuergericht im
Streit um die Bewertung von 2010 auf eine Auslandstochter libertragenen geistigen Eigentums eine
erganzende Entscheidung erlassen, nach der Meta seine nicht angesetzten Steuervorteile neu
bewertet und den Steueraufwand erhéht hat. Diese Vorteile stiegen seit dem Jahresende brutto von
16,45 auf 20,82 Mrd. USD, realisiert ergaben sie einen Steuervorteil von 14,58 Mrd. USD.
Aufgelaufene Zinsen und Strafen darauf beziffert der Bericht mit 3,47 Mrd. USD nach 2,60 Mrd. USD
zum Jahresende.

¢ Die noch nicht begonnenen Leasingverpflichtungen beziffert der Zwischenbericht auf rund 355,73
Mrd. USD, nach 278,99 Mrd. USD zum 30. Juni 2026 und 103,77 Mrd. USD zum Jahresende. Sie
stehen nicht in der Bilanz, betreffen Rechenzentren, Energieanlagen, Kolokation und Netzinfrastruktur
und beginnen zwischen dem Rest des Jahres 2026 und 2036, mit Laufzeiten von Uber einem Jahr bis
30 Jahren. Die Summe nennt die Zahlungen Uber die ganze Laufzeit, nicht den Betrag, um den die
Bilanz beim Beginn wachst, denn ein Leasingverhaltnis kommt mit dem Barwert der ausstehenden
Zahlungen hinein.

¢ Nicht kiindbare vertragliche Verpflichtungen beziffert der Bericht zum 30. September 2026 auf
454,52 Mrd. USD, der Zwischenbericht zum 30. Juni 2026 nannte daflir 349,31 Mrd. USD. Davon
flhrt er rund 45,85 Mrd. USD als 2026 fallig und rund 121,41 Mrd. USD als 2027 fallig. Bei Vertragen
mit variablen Konditionen rechnet er nur Mindestmengen und Mindestpreise ein, die Summe ist also
eine Untergrenze. Dazu kommt eine bedingte Abnahme von Cloud-Kapazitat Uber bis zu 14,72 Mrd.
USD in funf Jahren.

* |Im Mai 2026 hat Meta Anleihen Uber nominal 25,00 Mrd. USD in sechs Tranchen begeben, verzinst
mit 4,55 bis 6,45 Prozent und fallig zwischen 2031 und 2066, zugeflossen sind netto 24,91 Mrd. USD.
Vom Gesamtnennbetrag der Anleihen tber 84,00 Mrd. USD werden 2,75 Mrd. USD im August 2027
fallig, 1,50 Mrd. USD 2028, 1,00 Mrd. USD 2029, 5,00 Mrd. USD 2030 und 73,75 Mrd. USD danach bis
2066. Die kunftigen Zinszahlungen beziffert der Bericht auf 4,40 Mrd. USD kurzfristig und 84,51 Mrd.
USD langfristig. Der Zinsaufwand des Quartals stieg von 227 auf 977 Mio. USD, nach Angabe des
Berichts wegen der hdheren Finanzschulden.

® An zwei Rechenzentrums-Gemeinschaftsunternehmen halt Meta je 20 Prozent, in Louisiana seit
Oktober 2025 und in Texas seit Juli 2026. Fur Texas hat Meta 2,26 Mrd. USD an Vermdgenswerten
eingebracht, Uberwiegend Anlagen im Bau und Grund, und eine einmalige Ausschuttung von 1,04
Mrd. USD erhalten. Die geschatzten Baukosten liegen bei 27 Mrd. USD fir Louisiana und 14 Mrd. USD
fUr Texas, die Mietvertrage beginnen 2029 und 2028. Die maximale Verlustposition aus beiden
beziffert der Bericht auf 68,40 Mrd. USD nach 45,95 Mrd. USD zum Jahresende, als nur das
Gemeinschaftsunternehmen in Louisiana bestand, darin 18,48 Mrd. USD Mietzusagen nach 12,31 Mrd.
USD, 3,70 Mrd. USD kinftige Einzahlungen und 41,49 Mrd. USD Restwertgarantien, fiir die er keine
Verbindlichkeit ansetzt, weil er Zahlungen daraus fur nicht wahrscheinlich halt. Fir weitere nicht
konsolidierte Zweckgesellschaften nennt er 6,75 Mrd. USD nach 5,58 Mrd. USD.

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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e Zur VerauBerung gehaltene Vermdgenswerte weist der Bericht zum 30. September 2026 mit 2,60
Mrd. USD netto aus. Im Juli 2026 hat Meta beschlossen, Rechenzentrums-Anlagen mit einem
Buchwert von 1,89 Mrd. USD abzugeben, Uberwiegend Anlagen im Bau und Grund. Sie sollen
innerhalb von zwoIf Monaten an einen Dritten gehen, um mit ihm Rechenzentren zu entwickeln.

e Der noch nicht erfasste Aufwand aus zugeteilten Aktien (RSU) liegt bei 75,59 Mrd. USD und soll {iber
einen gewichteten Durchschnitt von rund drei Jahren erfasst werden. Fir die an Fihrungskrafte und
Beschaftigte ausgegebenen Optionen kommen 399 Mio. USD dazu, ihr gewichteter Austibungspreis
liegt bei 2.788 USD je Aktie. Aus der verwasserten Ergebnisrechnung blieben im Quartal rund 55 Mio.
Aktien ausgeschlossen, nach rund 1 Mio. im Vorjahresquartal.

® Der Vergleich mit 52 Generalstaatsanwalten in den USA vom August 2026 sieht Zahlungen von bis zu
rund 18,59 Mrd. USD vor, dazu Anderungen an Facebook und Instagram fiir Nutzer unter 18 Jahren in
den USA. Rund 12,7 Mrd. USD sind in Jahresraten lber zehn Jahre fallig, 75 Mio. USD gehen an einen
Ausschuss der Staaten. Weitere rund 5,3 Mrd. USD werden Staat fiir Staat nur fallig, wenn Anbieter
wie YouTube und TikTok vergleichbare Auflagen libernehmen und jeder solche Anbieter mit mehr als
10 Mrd. USD Jahresgewinn gleich hohe Zahlungen leistet, sie sind nicht angesetzt. Rund 500 Mio.
USD der Gesamtsumme betreffen Verfahren zum Datenschutz. Die Riickstellungen fiir Rechtsfalle
stiegen von 6,87 auf 11,58 Mrd. USD kurzfristig und von 0,45 auf 8,30 Mrd. USD langfristig.

* Florida, New Mexico und die Amerikanischen Jungferninseln sind nicht Teil des Vergleichs. In New
Mexico hat eine Jury am 25. September 2026 mehr als 43 Mio. VerstoBe gegen das dortige Gesetz
gegen unlautere Geschaftspraktiken festgestellt, am 21. Oktober 2026 verhangte das Gericht eine
Zivilstrafe von 25 Mrd. USD mit 15 Prozent Zinsen ab dem Urteil. Meta hat daflir nach Angabe des
Berichts einen Betrag zuriickgestellt und will in Berufung gehen, dafiir kann eine Sicherheitsleistung
ndtig werden. Davon getrennt [auft dort das Verfahren zum Jugendschutz, in dem eine Jury im Marz
2026 eine Zivilstrafe von 375 Mio. USD verhangte und das Gericht im August 2026 rund 567 Mio.
USD Abhilfekosten festsetzte. Am 8. September 2026 hat Meta die Aufhebung der Urteile beantragt,
und das Gericht hat die Vollstreckung des Urteils ausgesetzt.

* Nach dem Stichtag stehen mehrere Termine an. Ein gemeinsamer Prozess zweier Nutzer im
Verfahren um Jugendliche und soziale Medien soll am 28. Oktober 2026 beginnen, weitere solche
Prozesse am 16. Marz und am 6. August 2027, ein Prozess eines Schulbezirks im Februar 2027 Im
Verfahren um die Datenschutz-Anordnung der FTC hat das Gericht eine Anhoérung fir den 12.
November 2026 angesetzt. In Spanien fand am 21. Oktober 2026 der Prozess von zehn Radio- und
Fernsehanbietern statt, ein Urteil wird im ersten Halbjahr 2027 erwartet. In einem friiheren Verfahren,
das 87 spanische Medienunternehmen gemeinsam unter dem Verband AMI fuhrten, wurden Meta
rund 542 Mio. EUR Schadenersatz auferlegt, Meta hat Berufung eingelegt.

* [Im Oktober 2026 hat Meta eine neue stimmrechtslose Aktiengattung C beschlossen, wirksam ab dem
19. Januar 2027 Je ausstehender Klasse-A- und Klasse-B-Aktie soll eine Klasse-C-Aktie als
Dividende ausgegeben werden. Bilanziell behandelt der Bericht das als Aktiensplit, das Eigenkapital
andert sich nicht, und Aktienzahlen und Je-Aktie-Werte friiherer Perioden werden riickwirkend
angepasst.

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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BEWERTUNGS-MULTIPLES

Bewertungs-Multiples gegen die eigene Historie

Geschiftsjahr 2025 (gepriift), Kurs vom 23. Oktober 2026

Zum zugrunde gelegten Schlusskurs von 642,62 USD (Nasdaq (bdrsen-offizieller Schlusskurs), 23.
Oktober 2026) ergeben sich sechs Multiples, davon fiinf dem Median der eigenen Historie
gegenlibergestellt. KGV 274 (Zehnjahres-Median 25,8), EV/EBIT 19,5 (Median (7 Geschaftsjahre) 20/1),
KBV 76 (Zehnjahres-Median 6]1), FCF-Rendite 2,8 % (Zehnjahres-Median 3,6 %) und Dividendenrendite
0,3 % (Median (2 Geschéftsjahre) 0,3 %). Flr EV/EBITDA mit 15,9 steht kein Median daneben. Zwischen
dem Kurstag und dem Geschaftsjahresende liegen rund 10 Monate. Zum Geschaftsjahresende lag der
Kurs bei 660,09 USD, auf derselben Gewinnbasis ein KGV von 281. Ein KGV Uber seinem Median steht
fur mehr Kurs je Gewinn, eines darunter fiir weniger. Bei einer Rendite ist es umgekehrt, unter ihrem
Median steht mehr Kurs je freiem Cashflow oder Dividende und dartiber weniger. Alle Multiples sind
trailing, auf Basis der berichteten Zahlen.

KGV je Geschéftsjahr (Kurs zum Geschaftsjahresende / EPS)

40

30
281

10-J.-Median 238

20

KGV im Verlauf mit dem eigenen 10-Jahres-Median (Kurs zum jeweiligen Geschéftsjahresende geteilt durch EPS).

KGV (KURS / GEWINN) EV / EBIT

27,4x 19,5x

EV / EBITDA FCF-RENDITE

15,9x 2,8 %
DIVIDENDENRENDITE KBV (KURS / BUCHWERT)
0,3 % 7,6x

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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KENNZAHLEN

Kennzahlen im Uberblick

Geschéftsjahr 2025 (gepriift)

Kennzahlen je Geschaftsjahr

Unternehmensanalysen

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Umsatz 276 40,7 55,8 70,7 86,0 179 16,6 134,9 164,5 201,0
Betriebsergebnis (EBIT) 12,4 20,2 24,9 24,0 32,7 46,8 28,9 46,8 69,4 83,3
Nettogewinn 10,2 15,9 22 18,5 2971 39,4 23,2 39/ 62,4 60,5
Ergebnis je Aktie, verwissert (USD) 3,49 539 757 6,43 10,09 13,77 8,59 14,87 23,86 23,49
Operativer Cashflow 161 24,2 29,3 36,3 38,7 577 50,5 711 91,3 115,8
Investitionen (Capex) 4,5 6,7 13,9 15,1 15,2 18,7 31,2 270 373 69,7
Freier Cashflow 16 175 15,4 21,2 23,6 39,0 19,3 44 547 467
Freier Cashflow nach Aktienvergiitung 8,4 13,8 1,2 16,4 170 29,8 73 30,0 374 25,7
Bruttomarge 863% 866% 832% 819% 806% 808% 783% 808% 817% 820%
EBIT-Marge 450% 497% 446% 339% 380% 396% 248% 347% 422% 21,4 %
Nettomarge 370% 392% 396% 261% 339% 334% 199% 290% 379%  301%
FCF-Marge 420% 430% 275% 30,0 % 274 % 331 % 165% 327% 329% 229%
Investitionsquote 16,2 % 16,6 % 24,9 % 21,4 % 176 % 15,8 % 26,7 % 20,0 % 226 % 34,7 %
ROIC (nach Steuern) = — —  176% 223% 310% M% 224% 289% 211 %
Eigenkapitalquote 9M1% 880% 864 % 758 % 805% 752 % 677 % 667% 662% 594 %
Beschiftigte (Tsd.) 17 25 36 45 59 72 86 67 74 79
Umsatz je Beschiftigtem (Mio. USD) 1,62 1,62 1,57 1,57 1,47 1,64 1,35 2,00 2,22 2,55

Betrage in Mrd. USD, sofern nicht anders angegeben; Quoten in Prozent. Alle Werte stammen aus den Geschéaftsberichten und
sind nicht bereinigt (reported, nicht adjusted).

VERGLEICHSGRUPPE

Im Vergleich mit anderen Unternehmen

Rollierende zwolf Monate je Unternehmen (nicht testiert), Kurse laut Tabelle; Jahresfundament Geschéftsjahr 2025

Bis hierher stand jede Zahl gegen die eigene Historie. Dieser Abschnitt stellt sie daneben zu anderen
Unternehmen, gerechnet aus deren eigenen SEC-Berichten und nach denselben Definitionen. Neben
Meta stehen Amazon, Alphabet und Microsoft. Verglichen wird mit den groBen US-Unternehmen, die
wie Meta selbst Werbeplatze verkaufen und ihren Abschluss nach US-GAAP bei der SEC einreichen. Die
Gruppe ist damit enger gefasst als eine allgemeine Technologie-Auswahl, und sie ist trotzdem schief:
bei Amazon und Microsoft ist die Werbung ein Nebengeschaft, bei Meta ist sie fast der ganze Umsatz.
Die Auswahl ist eine redaktionelle Entscheidung und verschiebt das Bild; eine andere Gruppe ergabe
andere Abstande. Acht der elf verglichenen GroBen stammen aus den SEC-Berichten der Unternehmen
selbst. Die drei Bewertungszeilen am Ende (KGV, EV / EBIT und FCF-Rendite) stehen in keinem Bericht,
weil sie einen Aktienkurs brauchen. Diese Kurse sind borsen-offizielle Schlusskurse, von Hand erfasst
und der jeweiligen Bdrse zugeordnet, nicht aus einer Daten-API. Alle vier Unternehmen stehen mit dem
Schlusskurs vom 23. Oktober 2026.

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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Verglichen wird fur jedes Unternehmen ein Zeitraum von zwolf Monaten, und zwar der letzte, der
spatestens mit der Berichtsperiode dieses Artikels endet. Sein Ende steht in der Tabelle. Fir Amazon,
Alphabet und Microsoft lag beim Bau dieser Ausgabe noch kein Bericht fur das Quartal bis 30.
September 2026 vor, ihre Spalten stehen deshalb auf den zwdlf Monaten bis 30. Juni 2026. Bei
Microsoft fallt dieser Zeitraum mit dem gepriften Geschaftsjahr zusammen; bei Meta, Amazon und
Alphabet liegt das Geschaftsjahr quer dazu, diese Spalten sind deshalb aus Quartalsberichten
zusammengesetzt und nicht testiert. Deckungsgleich sind die Zeitraume damit nicht: zwischen dem
friihesten und dem spatesten Ende liegen rund drei Monate, weil die eben genannten Quartalsberichte
noch fehlen. Fiir die Bewertungszeilen zahlt dieser Rest: zwischen dem Ende des Zwdlfmonatszeitraums
und dem Kurstag liegen je nach Unternehmen rund ein bis vier Monate. Dieselbe Zeitgrenze trennt die
drei Bewertungszeilen von den Vielfachen im Abschnitt ,Bewertungs-Multiples": KGV, EV / EBIT und
FCF-Rendite stehen hier auf diesem Zwdlfmonatszeitraum, dort auf dem Geschaftsjahr 2025. Der
zugrunde gelegte Kurs ist in beiden Fallen derselbe, die BezugsgroBe darunter nicht. Zwei Werte fallen
aus dem Rahmen der Ubrigen. Die FCF-Marge von Amazon liegt bei -1,5 %, die Werte der Ubrigen
Unternehmen liegen zwischen 11,9 % und 20,2 %. Die FCF-Rendite von Amazon liegt bei -0,4 %, die
Werte der Gbrigen Unternehmen liegen zwischen 1,4 % und 1,7 %. Die Werte stammen aus demselben
Bericht wie der Rest und sind nicht korrigiert. Warum sie ausscheren, sagt dieser Vergleich nicht. * Ein
Wert steht auf einer ungewdhnlich ungleichen Quartalsverteilung: KGV von Alphabet (46 Prozent des
Zwolfmonatswertes entfallen auf ein einzelnes Quartal, bisher waren es héchstens 30 Prozent).
GleichmaBig verteilt waren 25 Prozent. Der Wert hangt damit starker als sonst an einem einzelnen
Quartal. Woran das liegt, sagt dieser Vergleich nicht; es steht im Bericht des jeweiligen Unternehmens.

Woraus der Zwolfmonatswert besteht: die vier Quartale je Unternehmen

Meta 30 % 21% 183 %
Amazon 16 % 22 % 46 %
Alphabet * 14 % 26 % 46 %
Microsoft 21% 24 % 27 %
@ altestes Quartal @ zweitéltestes Quartal @ zweitjlingstes Quartal @ jungstes Quartal

Verteilung des Zwélfmonatswertes auf die vier Quartale, je Unternehmen: Nettogewinn. Anteile in Prozent.

SO LIEST DU DAS

Jeder Balken ist ein Unternehmen und steht fiir hundert Prozent seines Zwdlfmonatswertes, geteilt in die vier Quartale von links
(altestes) nach rechts (jlingstes). GleichmaBig verteilt ware jedes Viertel gleich breit. Ein breiter Block allein ist dabei kein Befund:
manche Unternehmen verdienen jedes Jahr in demselben Quartal auffallig viel, und das ist dann ihr Normalfall. Der Stern steht
deshalb nur dort, wo die Verteilung starker abweicht, als sie bei diesem Unternehmen bisher abgewichen ist, und markiert dieselbe
Zeile wie in der Tabelle daruber.

Kennzahlen im Vergleich

Meta Amazon Alphabet Microsoft
Zwolfmonatszeitraum bis 30. September 2026 30. Juni 2026 30. Juni 2026 30. Juni 2026
davon Geschaftsjahresende 31. Dezember 2025 31. Dezember 2025 31. Dezember 2025 30. Juni 2026

Umsatz

Umsatzwachstum p. a. (3 Jahre)

241,6 Mrd. USD

239 %

775,7 Mrd. USD

13,0 %

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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Meta Amazon Alphabet Microsoft
Bruttomarge 81,0 % 50,8 % 60,9 % 679 %
EBIT-Marge 329 % 121 % 331 % 46,8 %
FCF-Marge 1,9 % -1,5 % 1,9 % 20,2 %
Investitionsquote 43,2 % 223 % 29,7 % 349 %
ROIC (nach Steuern) 21,3 % 10,4 % 16,2 % 228 %
Eigenkapitalquote 56,9 % 50,3 % 69,5 % 58,3 %
KGV 21,9x 19,9x 16,1x * 29,2x
EV /EBIT 20,7x 28,8x 25,6x 25,3x
FCF-Rendite 17 % -04 % 1.4 % 1,7 %

Jede Zahl ist aus dem jeweils eigenen SEC-Bericht des Unternehmens gerechnet, nach denselben Definitionen wie im Ubrigen
Artikel. Verglichen wird je Unternehmen der letzte Zwolfmonatszeitraum, der spatestens mit der Berichtsperiode dieses Artikels
endet; wo er nicht mit dem Geschaftsjahr zusammenfallt, ist er aus Quartalsberichten zusammengesetzt und nicht testiert. Fir
Amazon, Alphabet und Microsoft lag beim Bau dieser Ausgabe noch kein Bericht fiir das Quartal bis 30. September 2026 vor,
ihre Spalten stehen deshalb auf den zwolf Monaten bis 30. Juni 2026. Bilanzkennzahlen wie die Eigenkapitalquote haben keinen
Zeitraum, sondern einen Stichtag: sie stehen hier auf dem Ende des jeweiligen Fensters, flir Meta also auf dem 30. September
2026, wahrend der Bilanz-Abschnitt weiter oben auf dem Geschaftsjahresende 31. Dezember 2025 steht. Dieselbe Zeitgrenze
trennt die drei Bewertungszeilen von den Vielfachen im Abschnitt ,Bewertungs-Multiples": KGV, EV / EBIT und FCF-Rendite
stehen hier auf diesem Zwolfmonatszeitraum, dort auf dem Geschéftsjahr 2025. Der zugrunde gelegte Kurs ist in beiden Fallen
derselbe, die BezugsgroBe darunter nicht. Ein Strich bedeutet, dass das Unternehmen diese GroBe nicht gesondert berichtet,
nicht dass sie null ist.

JAHRESVERGLEICH
Was sich verandert hat

Geschaftsjahr 2025 (gepriift)

Unter den finf GroBen, die dieser Abschnitt vergleicht, haben sich 2025 die Schulden am starksten
bewegt. Die Finanzschulden stiegen um 102,9 Prozent, von 29,5 auf 59,9 Mrd. USD. Danach folgen die
Investitionen mit plus 871 Prozent, von 373 auf 69,7 Mrd. USD, Forschung und Entwicklung mit plus 30,8
Prozent, von 43,9 auf 574 Mrd. USD, der operative Cashflow mit plus 26,8 Prozent, von 91,3 auf 115,8
Mrd. USD, und die aktienbasierte Vergitung mit plus 22,4 Prozent, von 16,7 auf 20,4 Mrd. USD. Sortiert
ist nach der Veranderungsrate, nicht nach dem Betrag.

Vier Quoten liegen 2025 besonders weit von ihrem eigenen Zehnjahres-Median entfernt. Die
Investitionsquote steht bei 34,7 Prozent gegen 20,7 Prozent, plus 14,0 Prozentpunkte, die effektive
Steuerquote bei 29,6 gegen 18,0 Prozent, plus 11,7 Prozentpunkte. Die Goodwill-Quote liegt mit 6,7
gegen 11,8 Prozent darunter, minus 5] Prozentpunkte, die Forschungsquote mit 28,5 gegen 21,4 Prozent
daruber, plus 71 Prozentpunkte. Der Median ist der mittlere Wert der letzten zehn Geschaftsjahre
desselben Unternehmens, andere Unternehmen spielen hier keine Rolle.

Ein Mehrjahresschnitt sagt nicht, wie gleichmaBig der Weg dorthin war. Von den neun Jahresvergleichen
seit dem Geschaftsjahr 2016 lag der Umsatz in acht, das Betriebsergebnis in sieben, der operative
Cashflow in acht und der freie Cashflow in sechs Uber dem jeweiligen Vorjahr. Im selben Zeitraum lag
die EBIT-Marge zwischen 24,8 % und 49,7 % und die Investitionsquote zwischen 15,8 % und 34,7 %.

Innerhalb des vergleichbaren Fensters vom Geschaftsjahr 2020 bis 2025 haben sich die Umsatzanteile
der Geschiftsbereiche so verschoben: Family of Apps +0,2 Prozentpunkte (von 98,7 auf 98,9 %) und

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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Reality Labs -0,2 Prozentpunkte (von 1,3 auf 1,1 %). Anteile werden in Prozentpunkten verglichen, nicht

relativ.

Eine Margenveranderung kann zwei Ursachen haben, und beide lassen sich trennen. Die Marge der
Geschaftsbereiche zusammen lag im Geschaftsjahr 2024 bei 42,18 % ihres Umsatzes und im
Geschaftsjahr 2025 bei 41,44 %, -0,7 Prozentpunkte. Rechnerisch entfallen davon +1,8 Prozentpunkte
auf die veranderte Mischung der Bereiche, also darauf, dass sich die Umsatzanteile verschoben haben,
und -2,5 Prozentpunkte auf die Margen innerhalb der Bereiche. Gerechnet ist auf der Summe der

Geschaftsbereiche.

GroBte Bewegungen gegeniiber dem Geschaftsjahr 2024

Sortiert nach der prozentualen Veranderung, nicht nach dem Betrag. Die Richtung ist eine Richtung, keine Wertung.

FINANZSCHULDEN

59,9 Mrd. USD

+102,9 % gegeniber 29,5 Mrd. USD

FORSCHUNG UND ENTWICKLUNG

57,4 Mrd. USD

+30,8 % gegeniber 43,9 Mrd. USD

AKTIENBASIERTE VERGUTUNG

20,4 Mrd. USD

+22,4 % gegenuber 16,7 Mrd. USD

INVESTITIONEN (CAPEX)

69,7 Mrd. USD

+871 % gegenuber 373 Mrd. USD

OPERATIVER CASHFLOW

115,8 Mrd. USD

+26,8 % gegeniiber 91,3 Mrd. USD

Am weitesten vom eigenen Zehnjahres-Median entfernt

Sortiert nach dem relativen Abstand zum Median, nicht nach den Prozentpunkten. Der Median ist der mittlere Wert der letzten

zehn Geschaftsjahre desselben Unternehmens.

INVESTITIONSQUOTE

34,7 %

Zehnjahres-Median 20,7 % (+14,0 Prozentpunkte)

GOODWILL-QUOTE

6,7 %

Zehnjahres-Median 11,8 % (-5]1 Prozentpunkte)

EFFEKTIVE STEUERQUOTE

29,64 %

Zehnjahres-Median 1797 % (+11,7 Prozentpunkte)

FORSCHUNGSQUOTE

28,5 %

Zehnjahres-Median 21,4 % (+71 Prozentpunkte)

Umsatzanteile: Verschiebung vom Geschaftsjahr 2020 bis 2025

Nur das vergleichbare Fenster. Uber einen Segment-Neuzuschnitt hinweg wére die Verschiebung liberwiegend eine

Umgliederung.

FAMILY OF APPS

98,9 %

+0,2 Prozentpunkte gegentiber 98,7 %

REALITY LABS

11%

-0,2 Prozentpunkte gegentber 1,3 %

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.

Portora - Unternehmensanalysen

Seite 32 von 37



Meta Platforms, Inc. - Q3 Geschaftsjahr 2026 Unternehmensanalysen

SZENARIEN
Szenarien, durchgerechnet

Geschiftsjahr 2025 (gepriift), Kurs vom 23. Oktober 2026

Was diese Reihen zusammen ergeben, Iasst sich durchrechnen. Die folgenden vier Rechnungen
schreiben vorhandene Reihen um ein Geschaftsjahr fort und bewegen dabei jeweils eine einzige
Annahme. Bliebe die Investitionsquote bei 34,7 % des Umsatzes und entwickelten sich Umsatz und
operativer Cashflow weiter wie im Schnitt seit dem Geschéaftsjahr 2016 (+24,7 % und +24,5 % pro Jahr),
ergabe sich ein freier Cashflow von 573 Mrd. USD nach 46,1 Mrd. USD im Geschaftsjahr 2025. Lage die
Quote stattdessen auf ihrem eigenen Zehnjahres-Median von 20,7 %, waren es bei denselben
Wachstumsannahmen 92,3 Mrd. USD. Setzte sich die Bewegung der Quote aus dem letzten Jahr fort
(von 22,6 auf 34,7 % und weiter auf 46,7 %), ergaben sich 272 Mrd. USD. Bliebe die Quote bei 34,7 %
und liefen Umsatz und operativer Cashflow im Tempo der letzten drei Geschéftsjahre weiter (+19,9 %
und +31,9 % pro Jahr), ergaben sich 69,2 Mrd. USD. Dass die letzte Rechnung trotz des langsameren
Umsatzes hoher ausfallt, hat einen Grund in der Mechanik: die Investitionen hangen am Umsatz, der
operative Cashflow ist im Dreijahresfenster aber schneller gewachsen als im langen (+31,9 % gegen
+24,5 % pro Jahr). Weniger Umsatz heiBt hier also weniger Investitionen bei mehr Zufluss.

Dieselbe Gleichung lasst sich umdrehen und nach der Annahme auflésen. Damit der freie Cashflow bei
unveranderter Investitionsquote von 34,7 % und einem Umsatzwachstum wie im Schnitt seit dem
Geschéftsjahr 2016 (+24,7 % pro Jahr) auf dem Niveau von 46,1 Mrd. USD bliebe, miisste der operative
Cashflow um 14,8 % wachsen; im Schnitt derselben Jahre wuchs er um 24,5 %. Umgekehrt gerechnet:
entwickelte sich der operative Cashflow wie in diesem Schnitt, bliebe der freie Cashflow bis zu einer
Investitionsquote von 391 % auf diesem Niveau.

Dieselbe Umkehrung lasst sich auf den Kurs anwenden. Das Modell des Rechners weiter unten hangt an
zwei gesetzten Annahmen, Kapitalkosten von 10,05 % und einem ewigen Wachstum von 2,5 %. Halt man
beide fest und fragt, welches Anfangs-Wachstum des freien Cashflows den erfassten Schlusskurs von
642,62 USD trifft, ergeben sich 270 % fir das erste Jahr. Um so viel misste der freie Cashflow dann
wachsen, und von dort fallt die Rate im Modell Gber 10 Jahre linear auf das ewige Wachstum, im Mittel
des Pfades sind das 14,5 % pro Jahr. Neben den beiden Annahmen hangt sie an der Basis, auf der die
Rechnung aufsetzt, dem freien Cashflow von 46 Mrd. USD. Auf die FCF-Marge im Zehnjahres-Median
gerechnet waren es 63,0 Mrd. USD. Auf dieser Basis ergibt dieselbe Rechnung +18,8 % flir das erste
Jahr und +10,5 % im Mittel des Pfades. Dass die Marge dorthin zurlickkehrt, ist eine gesetzte Annahme
und keine gemessene GroBe. Uber Kapitalkosten von 9,05 % bis 11,05 % und ewigem Wachstum von 1,5
% bis 3,5 % reicht dieselbe Rechnung von 19,2 % bis 33,5 % fir das erste Jahr. Im Mittel des Pfades
sind das 11,2 % bis 171 %. Mit einem Mehrjahres-Wachstum vergleichbar ist nur die mittlere Rate des
Pfades, nicht der Startwert. Im Schnitt seit dem Geschaftsjahr 2016 wuchs er um 16,6 % pro Jahr. Uber
die klrzeren Fenster waren es Uber funf Jahre +14,3 % und Uber drei Jahre +33,7 % pro Jahr. Ob diese
Bedingung erfiillbar ist, sagt die Rechnung nicht. Die beiden Annahmen sind gesetzt und nicht
gemessen, im Rechner stellst du sie selbst ein, und mit ihnen andert sich diese Zahl.

Alle Rechnungen sind Fortschreibungen vorhandener Reihen, keine Prognose. Welcher Verlauf eintritt,
sagt dieser Text nicht, und zu keiner der Zahlen wird eine Wahrscheinlichkeit angegeben. Variiert wird
jeweils eine einzige Annahme, und beide Varianten der Investitionsquote stammen aus der eigenen
Reihe: einmal ihr eigener Median, einmal die Bewegung des letzten Jahres fortgeschrieben. Die vier
Rechnungen ergeben einen freien Cashflow zwischen 272 Mrd. USD und 92,3 Mrd. USD, nach 46 Mrd.

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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USD im Geschaftsjahr 2025. Auf einen Wert je Aktie wird keine der Zahlen umgerechnet; dafir gibt es
den Rechner weiter unten, und dessen Annahmen setzt du selbst.

Freier Cashflow, ein Geschéftsjahr fortgeschrieben

Ausgangswert ist der freie Cashflow von 46,1 Mrd. USD im Geschaftsjahr 2025. Fortschreibung vorhandener Reihen, keine
Prognose und keine Wahrscheinlichkeitsangabe.

INVESTITIONSQUOTE BLEIBT BEI 34,7 % INVESTITIONSQUOTE AUF DEM ZEHNJAHRES-MEDIAN
20,7 %

573 Mrd. USD 92,3 Mrd. USD

Umsatz +24,7 %, operativer Cashflow +24,5 % pro Jahr wie im dieselben Wachstumsannahmen wie dartiber

Schnitt seit dem Geschaftsjahr 2016

INVESTITIONSQUOTE SETZT IHRE BEWEGUNG FORT TEMPO DER LETZTEN DREI GESCHAFTSJAHRE, QUOTE
(46,7 %) BEI 34,7 %

272 Mrd. USD 69,2 Mrd. USD

von 22,6 auf 34,7 % im letzten Jahr, um denselben Abstand Umsatz +19,9 %, operativer Cashflow +31,9 % pro Jahr wie seit
weiter; dieselben Wachstumsannahmen dem Geschaftsjahr 2022

BEWERTUNGS-RECHNER

Bewertung selbst berechnen

Geschaftsjahr 2025 (gepriift), Kurs vom 23. Oktober 2026

Die Bausteine dieser Einordnung lassen sich auf der Webseite mit eigenen Annahmen durchrechnen. Der Rechner
gehdrt dorthin und nicht in dieses Dokument: seine Ergebnisse hangen an den Annahmen, die du selbst setzt. Die
folgenden Absatze beschreiben ihn, die Eingabefelder selbst stehen auf der Seite.

Die Bausteine unten stammen aus dem Geschaftsbericht. Was die Aktie wert ist, hangt von Annahmen
ab, und die setzt du selbst. Uber die Eingabefelder I&sst sich einstellen, wie sich der Wert dndert.

Vielfache gegen die eigene Historie: Wie hoch Kurs-Gewinn-Verhaltnis und EV/EBIT gerade liegen und
wo der jeweilige eigene Median steht, zeigt der Abschnitt "Bewertungs-Multiples gegen die eigene
Historie" weiter oben. Dort steht auch, Uber wie viele Geschaftsjahre der Median je Kennzahl reicht.
Diese Betrachtung rechnet allein mit berichteten Zahlen und trifft keine Zukunftsannahme.

DCF: Du zinst die kunftigen freien Cashflows mit deinem Zinssatz auf heute ab. Startwachstum fallt
linear auf das ewige Wachstum; der Terminalwert deckt die Zeit danach ab. Um wie viel Kapitalkosten
und ewiges Wachstum das Ergebnis bewegen, steht beziffert in der Sensitivitatstabelle.

Alle Ergebnisse rechnest du aus deinen eigenen Annahmen. Sie sind keine Prognose und keine
Empfehlung. Ein anderer MaBstab flihrt zu anderen Werten.

PRUFKRITERIEN
Woran sich die nachste Ausgabe messen lasst

Geschaftsjahr 2025 (gepriift)

Statt einer Erwartung stehen hier Messlatten. Jede nennt den heutigen Wert, an dem sie sich in der
nachsten Ausgabe nachpriifen lasst. Der Text sagt nicht, wohin sich diese GroBen bewegen, sondern
nur, woran man es ablesen kann.

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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Vier GroBen lassen sich in der nachsten Ausgabe unmittelbar gegenpriifen: ob die Investitionsquote
naher bei den 34,7 % dieses Geschaftsjahres oder ndher am Zehnjahres-Median von 20,7 % liegt, ob die
Goodwill-Quote naher bei den 6,7 % dieses Geschaftsjahres oder naher am Zehnjahres-Median von 11,8
% liegt, ob die Forschungsquote naher bei den 28,5 % dieses Geschaftsjahres oder naher am
Zehnjahres-Median von 21,4 % liegt und ob der freie Cashflow lber oder unter den 46,1 Mrd. USD
dieses Geschéftsjahres liegt (Vorjahr 54,1 Mrd. USD).

Messlatten fiir die nachste Ausgabe

Jede Messlatte nennt ihren heutigen Wert. Eine Richtung wird nicht angegeben.

INVESTITIONSQUOTE GOODWILL-QUOTE
34,7 % 6,7 %
Zehnjahres-Median 20,7 % Zehnjahres-Median 11,8 %
FORSCHUNGSQUOTE FREIER CASHFLOW
28,5 % 461 Mrd. USD
Zehnjahres-Median 21,4 % Vorjahr 54,1 Mrd. USD

FRAGEN AN DEN BERICHT
Fragen an den Bericht

Geschéftsjahr 2025 (gepriift) und Q3 Geschéftsjahr 2026 (nicht testiert)

1 Der Vergleich mit 52 Generalstaatsanwalten in den USA sieht Zahlungen von bis zu rund 18,59
Mrd. USD vor. Fest vereinbart sind rund 12,7 Mrd. USD in Jahresraten Uber zehn Jahre, rund 5,3
Mrd. USD werden nur fallig, wenn Anbieter wie YouTube und TikTok vergleichbare Auflagen
Ubernehmen, und sind nicht angesetzt. Als Aufwand gebucht sind 9,89 Mrd. USD im Quartal und
11,89 Mrd. USD in neun Monaten. Wie verteilen sich die 12,7 Mrd. USD auf die einzelnen Jahre,
und wie verhalt sich der gebuchte Aufwand zu dieser Summe?

2 Am 21. Oktober 2026, nach dem Stichtag, hat ein Gericht in New Mexico eine Zivilstrafe von 25
Mrd. USD verhangt, verzinst mit 15 Prozent. Meta hat dafiir nach Angabe des Berichts einen
Betrag zuriickgestellt, ohne ihn zu nennen, und will in Berufung gehen. Die Riickstellungen fur
Rechtsfalle stehen zum 30. September 2026 bei 11,58 Mrd. USD kurzfristig und 8,30 Mrd. USD
langfristig, nach 6,87 und 0,45 Mrd. USD zum Jahresende. Welcher Teil davon betrifft New
Mexico, und welche Sicherheitsleistung verlangt die Berufung?

3 Nach den Investitionen blieb im Quartal ein freier Cashflow von minus 1,16 Mrd. USD. Uber neun
Monate stehen 96,87 Mrd. USD operativer Cashflow gegen 83,06 Mrd. USD Kaufe von
Sachanlagen, flir das ganze Jahr 2026 erwartet Meta 135 bis 145 Mrd. USD Investitionen in
eigener Abgrenzung, die die Tilgung von Finanzierungsleasing einschlieBt. Von den nicht
kiindbaren Verpflichtungen Uber 454,52 Mrd. USD werden rund 121,41 Mrd. USD 2027 fallig.
Woraus deckt der Bericht diese Betrage, aus dem laufenden Zufluss, aus den 82,45 Mrd. USD an
Zahlungsmitteln und marktgangigen Wertpapieren oder aus weiteren Anleihen?

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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4 Die noch nicht begonnenen Leasingverpflichtungen stiegen auf rund 355,73 Mrd. USD, nach
278,99 Mrd. USD zum 30. Juni 2026. Sie beginnen zwischen dem Rest des Jahres 2026 und
2036. Wie verteilen sie sich auf die Startjahre, und welcher Teil ist operatives und welcher
Finanzierungsleasing?

5 Die Anlagen im Bau stiegen von 50,52 Mrd. USD zum Jahresende auf 89,50 Mrd. USD, die
Abschreibung auf Sachanlagen im Quartal von 4,76 auf 6,81 Mrd. USD. Anlagen im Bau werden
noch nicht abgeschrieben. Was bedeutet das flr die Abschreibung der kommenden Quartale,
sobald diese Bauten in Betrieb gehen?

6 Die Zahl der Beschaftigten lag zum 30. September 2026 bei 66.775, 15 Prozent unter dem Vorjahr.
Der Aufwand fur aktienbasierte Vergltung stieg im selben Quartal von 5,56 auf 731 Mrd. USD. Wie
erklart der Bericht, dass dieser Aufwand bei weniger Beschaftigten steigt?

7 Flr das ganze Jahr 2026 erwartet Meta einen Betriebsverlust von Reality Labs von rund 18 bis 19
Mrd. USD, nach neun Monaten stehen 12,78 Mrd. USD. Im Quartal sank der Umsatz des Bereichs
von 470 auf 443 Mio. USD. Woran macht der Bericht fest, ob und wann Reality Labs einen
Betriebsgewinn ausweist?

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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ZUM NACHSCHLAGEN

Quellen, Methodik und Hinweise

Primarquelle

Primérquelle: Meta Platforms, Inc. Form 10-K, Geschéftsjahr 2025 (eingereicht 29. Januar 2026, Priifer Ernst & Young
LLP, uneingeschranktes Testat). Der Zwischenstand flir Q3 Geschaftsjahr 2026 stammt aus dem Form 10-Q
(eingereicht 22. Oktober 2026, ungeprifter Zwischenbericht).

Meta Platforms, Inc. Form 10-K, Geschéftsjahr 2025: https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1326801/000162828026003942/
meta-20251231.htm

Form 10-Q: https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1326801/000162828026066773/meta-20260930.htm

Stand

Stand der Daten: 26. Oktober 2026. Kurswert: Nasdaq (borsen-offizieller Schlusskurs), Schlusskurs vom 23. Oktober
2026 (642,62 USD). Manuell erfasst und an die Borse attribuiert; kein automatischer Abruf. Tagesschlusskurs der
Klasse-A-Aktie (META) an der Nasdaq. Alle Fundamentalzahlen stammen aus dem SEC-Pflichtbericht (gemeinfrei); es
kommt keine kommerzielle Daten-API zum Einsatz.

Diese Ausgabe

Berichtsperiode: Q3 Geschaftsjahr 2026. Korrekturen an dieser Ausgabe: keine. Methodenstand: Version 0.3.2
(caca931). Die jeweils aktuelle Fassung dieser Analyse steht unter https://portora.de/unternehmensanalysen/meta.

Methodik

Methodik: Alle Zahlen stammen aus den SEC-Pflichtberichten (Form 10-K flir das Geschaftsjahr, Form 10-Q fiir den
Zwischenstand) und werden von uns berechnet. EBITDA = EBIT + Abschreibungen + Amortisation immaterieller
Vermdgenswerte. Finanzschulden = verzinsliche Schulden einschlieBlich Finanzierungsleasing; Operating-Leasing
bleibt auBen vor. Nettoliquiditat = Zahlungsmittel + kurzfristige Geldanlagen - Finanzschulden. ROCE = EBIT /
(Eigenkapital + verzinsliche Schulden); wir weichen hier bewusst von der Nettoschulden-Variante ab, weil der
Nettocash-Bestand sie unstet macht. Segment-Zahlen sind halb-manuell aus dem 10-K Gibernommen.

Anbieter

Anbieter und verantwortlich fir den redaktionellen Inhalt nach § 18 Abs. 2 Medienstaatsvertrag: Gregor Koletzki, GK-
ITSolutions, Harksheider Weg 60H, 25451 Quickborn. Kontakt: info@portora.de. Vollstandige Angaben: https://
portora.de/impressum.

Rechtliche Hinweise

Die Unternehmensanalysen von Portora sind ein redaktionelles, rein beschreibendes Format. Sie bereiten 6ffentlich
zugangliche Geschaftsberichte auf und stellen Kennzahlen dar, die wir selbst aus den Originalberichten berechnet
haben. MaBgeblich ist stets die Originalquelle; die verlinkten Berichte gehen diesen Angaben im Zweifel vor.

Diese Analyse ist keine Anlageberatung und keine Kauf-, Halte- oder Verkaufsempfehlung. Sie berticksichtigt keine
personlichen Verhaltnisse und ersetzt keine eigene Priifung oder fachkundige Beratung. Jede Anlageentscheidung
triffst du eigenverantwortlich.

Die Inhalte werden computergestiitzt aufbereitet und redaktionell gepriift. Trotz sorgfaltiger Arbeit knnen Fehler nicht
ausgeschlossen werden; alle Angaben erfolgen ohne Gewahr auf Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat.

Anbieter und verantwortlich fir den redaktionellen Inhalt nach § 18 Abs. 2 Medienstaatsvertrag: Gregor Koletzki, GK-
ITSolutions. Anschrift, Kontakt und vollstandige Angaben im Impressum: portora.de/impressum.

Rein beschreibend, keine Anlageberatung, keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung.
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