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[YTYITITITIY [ due e-commerce stanno ritrovando la fiducia degli
investitori, ma dopo taglio di costi e licenziamenti serve una strategia
per migliorare la redditivita. Vincera il big americano o quello cinese?

I giganti dimagriti

di Ester Corvi

mazon e Alibaba,
Due colossi
dell’e-commerce e del
cloud computing, ri-
spettivamente negli
Stati Uniti e in Cina, che que-
st'anno devono affrontare sfide
difficili legate allo scenario ma-
cro, mentre a Wall Street voglio-
no recuperare la fiducia degli in-
vestitor1, dopo aver personegli ul-
timi 12 mesi rispettivamente il
42%¢il 17%.
112023 & iniziato con il botto per
entrambi, con Amazon che da ini-
zio anno ha guadagnato I'11% e
Alibaba il 23%. Le ragioni del ri-
torno di fiducia degli investitori?
Laripresa delle quotazioni & sta-
ta trainata da un mix di fattori
congiunturali, decisioni azienda-
li e valutazioni borsistiche. Nel
caso del gigante fondato da Jeff
Bezos 'annuncio del 4 gennaio
scorso di misure drastiche per ta-
gliare i costi & stato accolto favo-
revolmente dal mercato, che spe-
rainun mI\i]glioramento dellared-
ditivita. Nel dettaglio Amazon
ha deciso di licenziare complessi-
vamente oltre 18mila dipenden-
ti, pari all'1% del totale, la pit
grande riduzione della forza lavo-
ronella storia aziendale, a confer-
ma della crisi che sta attraver-
sando il settore delle vendite onli-
ne dopo il boom della pandemia.
«Amazon ha resistito a economie
incerte e difficili in passato e con-
tinueremo a farlo», ha scritto
Iamminigtratore deiegato Andy
Jassy. «Questi cambiamenti ci
aiuteranno a perseguire le no-
stre opportunita a lungo termine
con una struttura dei costi piu
forte; tuttavia, sono anche ottimi-
sta sul fatto che saremo creativi,
intraprendenti e frammentari in
questo momento in cui non stia-
mo assumendo in modo espansi-

vo ed eliminando alcuni ruoli».

Il balzo di Alibaba. Per quanto

riguarda il gigante cinese, a far
scattareil titolo sono state le noti-
zie sulla riapertura dell’econo-

mia cinese, dopo il lungo periodo
dilockdown, e Pannuncio nei gior-
ni scorsi cheil fondatore Jack Ma
ha rinunciato al controllo del co-
losso cinese del fintech Ant
Group, un’affiliata di Alibaba
che sta completando la sua ri-
strutturazione, durata due anni
e guidata dalla normativa, con le
autorita cinesi pronte a commina-
re una multa di oltre 1 miliardo
di dollari all’azienda. La sanzio-
ne prevista rientra nell’ampio e
senza precedenti giro di vite di
Pechino sui colossi tecnologici
del Paese negli ultimi due anni,
che ha tagliato centinaia di mi-
liardi di dollari dal loro valore e
ridotto fatturati e utili. A riprova
di tale volonta di controllo, il go-
verno cinese avrebbe acquistato
una partecipazione «golden
share» in Alibaba, oltre che in
Tencent, secondo quanto riporta-
toil 13 gennaio dal Financial Ti-
mes citando fonti vicine alla si-
tuazione, In Cina, scrive il quoti-
diano inglese, queste quote azio-
narie sono note come «azioni di
gestione speciali» e dal 2015 sono

iventate uno strumento comu-
ne impiegato dallo stato per eser-
citare influenza sulle societa pri-
vate che forniscono notizie e con-
tenuti.

Fondamentali e prezzi. Ama-
zon ha ricavi stimati nel 2022 pa-
ri a 510,5 miliardi di dollari, a
fronte di un margine netto (ehit
margin) del 2,6%. [ due punti de-
boli sono I'elevato debito totale,

aria 164 miliardi, e la profittabi-
itd, messa sotto stress da un am-
biente pili competitivo. A fronte

diuna c:ﬁ)italizzazione di 970 mi-
liardi di dollari e della solida posi-
zione di mercato dell'azienda
nell'e-commerce, nel cloud com-
puting e nello streaming video, il
team degli esperti di Bernstein,
guidati da Nikhil Devnani, fanno
notare che «gli sforzi fino ad oggi
fatti hanno contribuito a ridurre
labase di costoin un ambiente sfi-
dante ma c'¢ spazio per fare di
pitw. Illoro rating su Amazon re-
sta comunque positivo (over-
weight) con un prezzo obiettivo
di 125 dollari, contro una quota-
zione attuale intorno a 95,6 dolla-
ri. Inoltre da un sondaggio svolto
dagli specialisti di Raymod Ja-
mes, risulta che Amazon é consi-
derato il titolo pit sottovalutato
fra le big tech, seguito da Meta e
Google. Passando ad Alibaba, il
ppo ha subito un forte calo del-
a sua capitalizzazione di merca-
to negli ultimi due anni, con ven-
ti contrari provenienti da tuttele
direzioni, che hanno reso gli inve-
stitori diffidenti nei confronti del-
le prospettive della societd. Tut-
tavia, guardando i dati finanzia-
ril'azienda & stata in grado di ge-
nerare risultati solidi, con ricavi
stimati a fine marzo 2023 pari
130,5 miliardi di dollari, ¢ un
margine netto dell’11,7%. Inoltre
I'abbondante liquidita (68,5 mi-
liardi) gli permettera di persegui-
re opportunitd di crescita. Il
team di Morgan Stanley, guidato
dall'analista Gary Yu, ha affer-
mato che gli investitori hanno
«sottovalutato la leva di Alibaba
per unaripresa dei consumi in Ci-
nav. Gli esperti si aspettano inol-
tre cheiricavi del business cloud
ricomincing a crescere nel primo
trimestre del 2024, e assegnano
altitolo, che capitalizza 304,5 mi-
liardi di dollari, un target price
di 150 dollari. (riproduzione riser-
vata)
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GRAFICA MF-MILANG FINANZA

DATI FINANZIARI A CONFRONTO

In miliardi di dollari
auazon | aumasa |
Ricavi 510,5* 130,5™
Capitalizzazione 970 304,5
Margine lordo 43% 36,50%
Debito totale 164,3 271
Liquidita 58,7 68,5

* stima esercizio 2022 ** stima a marzo 2023
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