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Poste, ricavi in crescita del 15%
grazie al business assicurativo
PosteItaliane diffonde laprima
semestraledell’era Caioe i
numeririflettono la svolta che il
nuovoad nominatonella
primaverascorsastacercandodi
imprimereal gruppo. I ricavi
salgonodel 15%,da 13a 15 miliardi
ancoraunavolta trainatidal
businessassicurativo.
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Q uandolareteincontrala
finanzasiosservanospesso
fenomenimoltoistruttivi.Il

casodiAliBabafarifletteresul
rapportotrapiattaformecommerciali
onlineedirittideicittadiniedei
consumatori.

Propriomentre inOccidente le
grandipiattaformesubiscono
attacchicrescenti inragionedel loro
atteggiamentoneiconfrontidei
dirittidegliutenti, arriva inborsaun
giganteprovenientedaunpaeseche
nonènotoper lasuaattenzioneai
diritti.Secondoi calcolidella
InformationTechnologyand
InnovationFoundation,citata dal
FinancialTimes, legrandi
compagnieinternetamericaneche
offronoservizicloudrischianodi
perderetra i22e i 45miliardidi
dollarineiprossimitreanni acausa
dellaperditadi fiduciadeiclienti
dovutaalloscandalodelle intrusioni
deiservizisegreti americani, svelate
daEdwardSnowden. Il fattochela
Nsasiapotutaentrare inqualsiasi
piattaformaeraccoglieredati su
chiunquehaabbassato lacredibilità
dellecompagnieamericanedal
puntodivistadellasalvaguardiadei
dirittideicittadini.

AliBabainvecearrivaallaborsa
dopoavereapparentementesuperato
un'analogacrisidifiducia.Nel2011,in
effetti,ilsuoserviziodedicatoa
garantiregliutenticontroletruffedei
rivenditorionlinesieradimostrato
moltoimpreciso.L'Economistaveva
titolatol'articoloinmerito"AliBabaei
2.236ladroni",riferendosialnumerodi
truffeemerseinquelperiodo.Illeader
dell'aziendaJackMa,però,aveva
subitoammessol'errore,rimossoi
responsabilieripagatoiclienti.
Sebbeneilcasoavesserinforzatolo
scetticismodimoltiosservatorisul
trattamentodeidirittiriservatoai
cittadiniinCina,inrealtàlavelocità
dellareazioneeladeterminazionedi
Maperrecuperarelafiduciadeiclienti
avevafattobreccianeigiudizidigran
partedeiconsumatori.

L'Occidentenonhamantenutola
distanzanellaclassificadella
credibilitàonlinecheloseparavadalla
Cina,almenoinquestocaso.Ma
occorredistinguere.

Dalpuntodivistadeidirittiumanie
dellaprivacy,gliStatiUnitihanno
persoterrenomalaCinanonneha
recuperatomolto.Dalpuntodivista
invecedeidirittideiconsumatorie
dellafiducia,icolossiamericanieAli
Babadimostranodiconoscereallo
stessomodoirischichecorrono.Le
alternativenonmancanoinrete.Eil
rispettodeidirittideiconsumatoriè
diventatoparteintegrantedelmodello
dibusinessdellecompagnieche
voglionoaveresuccesso.
Specialmentediquellegrandi.Ilcaso
recentediunvenditoredimobili
onlinelondinesescomparsoconla
cassadopoavervendutoenon
consegnatolamercepromessa
dimostracheilmondodelletruffe
onlineèglobalizzato.Perchiabbia
intenzionedicostruireunbusiness
durevoleonline,l'economiadella
fiduciahaormaiimportanzaparialla
qualitàcommercialeeallavelocità
tecnologica.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

ALL’INTERNO

L’ANALISI

TLC

SultavolodiOi
ildossierTimBrasil
Carlo Festau pagina 28

Quotazioni. Al massimo della forchetta di collocamento il colosso internet potrebbe raccogliere oltre 25 miliardi di dollari

Alibaba chiude l’Ipo dei record
Venerdì lo sbarco a Wall Street - La società punta a capitalizzare 170 miliardi

15
I miliardi di ricavi

del gruppo Poste italiane
nel primo semestre

In gioco anche
la partita
dei consumatori

Ecommerce. La sfida sulla piattaforma aperta alle aziende
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Un gruppo di investitori
inAlibabafinorarimastosco-
nosciuto intascherà ingenti
guadagni dal collocamento
azionario iniziale del colosso
delcommercioelettronicoci-
nese.Ilgruppo,checompren-
de Credit Suisse, Fidelity,
l'hedge Viking e alcuni gran-
di fondi asiatici, nel 2012 ave-
vainvestito1,7miliardiintito-
li convertibili che al momen-
to dell'Ipo potranno diventa-
re azioni ordinarie al prezzo
ai 18,5 dollari, promettendo
agli investitori capitali più
che triplicati. Alibaba ha in-
fatti fissato una forchetta di
prezzo tra i 66 e i 68 dollari
per i titoli che,dopoilpricing
definitivogiovedìsera,saran-
no scambiati al Nyse da ve-
nerdìmattina.

Marco Valsania
NEW YORK

uContinua da pagina 1
Alibaba,alla sua quotazio-

ne al New York Stock Exchan-
ge sotto il simbolo BABA, po-
trebbe"doppiare" ildebutto di
Facebook, avvenuto a 104 mi-
liardi, rivaleggiando con la
market cap odierna del re dei
social network. E potrebbe
non fermare qui le sue aspira-
zioni: i principali titoli sbarca-
tinell’ultimo anno aWall Stre-
et ad oggi possono vantare,

nell’insieme, guadagni di circa
il40percento.Adarcontodel-
la famedi titolidellasocietàci-
nese ci sono le scommesse de-
gli investitori istituzionali: al-
meno 50, secondo PivCo, han-
no chiesto di investire oltre un
miliardo di dollari. Un obietti-
vo, questo, in realtà voluto
dall’azienda per favorire la so-
liditàdiun’Iposviluppatasi tra
crescendi attese.

Alibaba sta cercando anche
in altri modi di generare entu-
siasmo evitando allo stesso
tempo di creare bolle specula-
tive e troppa volatilità, lo spet-
trooggi temutodagli investito-
ri più prudenti: ha lasciato fil-
trare che non dovrebbe alzare
oltre ilprezzo dicollocamento
permantenerevalori«accessi-
bili». Con multipli prezzi/utili
del 2015 stimati tra 25 e 29, e' al
momento tra Amazon (71) e
Google (19).

Le grandi sfide non finisco-
noperò con l’arrivo in Borsa di
venerdì. Ingioco,hannoavver-
tito gli operatori durante il
roadshowchestaper termina-
re dopo un giro del mondo in
due settimane da New York a
Hong Kong, resterà ancora la
trasparenza del business, dei
margini di profitto e della go-
vernance.Efindasubitonasce-
rà anche un altro grande inter-
rogativo: quello sull’impiego

efficace delle nuove risorse
per continuare il suo veloce
passo di crescita – da ricorda-
re che soltanto nell’ultimo tri-
mestre Alibaba ha evidenziato
numeri robustissimi, ha au-
mentato il fatturato del 46 per
cento e ha addirittura triplica-
to gli utili – e soprattutto per
dar corpo all’immagine di
azienda davvero globale.

Stando ad alcuni analisti il
colossocinesepotrebbe mobi-
litare,tracapitali raccoltiopre-
stati, un tesoro da 50 miliardi
da investire in acquisizioni.
Un assaggio della sua strategia
acquisitiva l’ha già dato in Ci-
na, dove vuole proseguire nel-
la cattura dei nuovi ceti medi,
rilevando in pochi mesi una
dozzina di aziende, da case ci-
nematograficheedivideoaim-
prese di prenotazioni di taxi,
da società di robotica a gruppi
di realtà virtuale. Ora però il
palcoscenico diventerà inter-
nazionale e il patron Jack Ma
hagiàdefinitoAlibabaallastre-
gua di uno «zoo con molti ani-
mali piuttosto che una fattoria
con un unico allevamento».

La lista provvisoria diun pos-
sibileshoppingpost-Ipo–Aliba-
bahaprevistodicrescereinpar-
ticolarenegli StatiUniti e in Eu-
ropa – è stata ormai redatta a
Wall Street e comprende nomi
di rilievo: c’è la messaggistica
istantaneadiSnapchateKik.Co-
me anche la casa di produzione
cinematografica e televisiva in-
dipendenteLionsGateeilgrup-
po di streaming Tv Roku. Spun-
tanopoiiservizidicloudcompu-
ting di Akamai e Rockspace. E
nonmancachivedequaleobiet-
tivo addirittura la stessa Yahoo,
tuttora alla ricerca di identità
nonchèazionistadiAlibaba.

Tutteoperazionicheappari-
rebbero in linea con l’ambizio-
ne del colosso cinese di diven-
tare la prossima Facebook o,
meglio, la futuraGoogle, ungi-
gante tecnologico e di Internet
chedalbusinessoriginario,nel
suo caso il commercio elettro-
nico, è in grado di diramare le
sue attività in molteplici dire-
zioni.Èun’ambizione,oltretut-
to,chenonnasconde:pervolu-
mi di transazioni elettroniche
gestite, grazie a piattaforme
qualiTaobaoeTmall,giàsupe-
ra con 248 miliardi di dollari il
totale di rivali quali Amazon
ed eBay. Domani, si legge nel
prospetto per il collocamento,
«intendiamocompiereacquisi-
zioni strategiche per allargare
la nostra base di utenti, per mi-
gliorare il cloud computing,
per aggiungere prodotti e tec-
nologie complementari e per
rafforzare ulteriormente il no-
stro eco-sistema».

L’effetto Alibaba, di sicuro,
giàstacondizionandogliscam-
bi sui mercati, da New York a
Hong Kong e Shanghai, ancor
prima del collocamento. Le co-
siddette "magnifiche sette",
unapattugliadisetteaziendeci-
nesiconstretti rapportid’affari
con Jack Ma o che gli hanno ce-
duto partecipazioni, sono in
rialzo in media del 15 per cento
nell’ultimo mese sulla scia
dell’ottimismo per lo sbarco a
NewYork. Mentre a Wall Stre-
et il "rumor"è cherecentipres-
sioni sul Nasdaq e su numerosi
titolitecnologiciriflettanoilde-
sideriodeigestoridi liberareri-
sorseperpotersigettare, ipros-
simi giorni diranno se a torto o
a ragione, sull’Ipo che promet-
te nuovi record.
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Le maggiori Ipo e i numeri di Alibaba

LA SCOMMESSA INIZIALE

Boom di guadagni
per i possessori
di titoli convertibili

Alessandro Longo
Alibaba movimenta, da sola,

piùvenditeefapiùprofittidiAma-
zoneeBaymessiinsieme.Ilpara-
gone la dice lunga sulla natura del
colosso,natonel1999nelgaragedi
JackMa,exinsegnantedi inglesee
oramiliardario,incensatoinpatria
comela"rockstar"delbusinessdi-
gitale. Un eroe nazionale, insom-
ma.Amaggiorragioneperchéora,
conl’imminentesbarcoinBorsa, il
suo Alibaba ha le carte in regola
per creare grattacapi ai giganti
americani che hanno regnato per
annisull’ecommercemondiale.

E che Jack Ma sia pronto al
confronto diretto con i campio-
ni d'oltreoceano emerge anche
dasuerecentidichiarazionicon-
tro il modello usato da Amazon,
«che andrà incontro a seri pro-
blemi».JackManehaapprofitta-
to per prendere in giro le recenti
difficoltàdiAmazonnelfarepro-
fitti, rispettoalleperformancedi
Alibaba, che invece ne ha fatti 1,1
miliardi di dollari nel secondo
trimestre 2014. Il triplo rispetto
all’anno scorso e il 42 per cento
in più rispetto ai profitti combi-
natidiAmazon eeBay.

In effetti, anche se il network
di Alibaba da una parte assom-
ma le caratteristiche di quei due
sitiUsa,fortediportaliqualiTao-
baoeTmall,dall’altrasegueinre-
altà un modello di business di-
verso.ÈstatodefinitoB2B2C:bu-
siness to business to consumer.
Si presenta più come una piatta-
forma aperta che incoraggia le
aziendea fare affari online.Ogni
tipo di affari, non solo la vendita
di merci: anche di terreni (uno,
in Cina, è stato venduto per 50
milioni di euro su TaoBao) e, in
futuro,assicurazionietitoli, gra-
zie ad accordi che Alibaba sta
stringendocon banchecinesi.

Anche Amazon e eBay hanno
marketplace aperti a venditori
terze parti, ma Alibaba è focaliz-
zato più su questo aspetto, che
secondo Jack Ma è il futuro
dell’ecommerce. «Dopotutto, il
business to consumer che fa
Amazon è solo la trasposizione,
su internet, dei vecchi negozi.
Per questo motivo è un modello
destinatoa fallire», hadetto.

Il diverso modello spiega an-
che le differenze economiche
tra le aziende: il fatto che Aliba-

ba faccia una frazione dei ricavi
diAmazon(7,95miliardididolla-
ri, contro 74,45 miliardi, nel
2013), ma grazie all’ecosistema
aperto abbia movimentato mol-
te più vendite (240 miliardi di
dollari è la previsione del 2014,
contro i 170 miliardi del 2012;
Amazon ed Ebay erano a quota
75,4 e 16 miliardi rispettivamen-
te).Ha ancheunmargine dipro-
fitto molto alto, sui ricavi: 50 per
cento, nel 2013, contro lo 0,94
percentodiAmazon.Ha300mi-
lionidiclienti,controi250milio-
nidiAmazon,mamoltimenodi-
pendenti:25milacontro88,4mi-
la. Un modello diverso, quindi,
che Jac Ma definisce "più effi-
ciente". Certo, il confronto sui
profitti al momento gli dà ragio-
ne;mabisognaanchetenerecon-
tocheAmazonhasceltodigioca-
re alcune partite in perdita (per
esempioil lancioditablet), invi-
sta di guadagni più sul lungo pe-
riodo, inseguendo frontiere in-
novative. Anche in questo si mi-
sura la differenza tra le due
aziende. Lo scontro diretto, che
si staavvicinando.
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Per Alibaba valore stimato. Dati in milioni di euro Ricavi. Dati in miliardi di euro

1. Agricultural Bank of China

22.117

2. Icbc

21.929

3. Aia

20.494

4. Alibaba

20.000

5. Visa

19.650

6. Ntt Mobile

18.379

7. General Motors

18.140

8. Enel

17.408

9. Facebook

16.007

10. Ntt

13.609
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Il fondatore di Alibaba. Jack Ma a Wall Street

REUTERS

Amazon-Alibaba, ecco chi vince

VALUTAZIONI A CONFRONTO
Sullabase della forchetta
di Ipo, il multiplo prezzi/utili
futuri è tra le 25e le 29volte,
menodi Amazon (71)
piùdi Google (19)
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